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X^cr llnter^eidniete überaiebt biermit ^er ©öffentlich^ 
feit eine 2lrbeit, bie mit Küdfid)t auf bcn nahe beror^ 
ftcbenben 3^M^^"^^^^"^ritt ber Keicbscommiffioii für bie 
IPäbriingsciitiuete in böd^ftcr €ilc PoOetibet luorbcn ift. 
Daraus ift es ju erfläreu, ba^ einjelne punfte für^er nni> 
besbalb audi fuinmarifd^er bebanbelt finb, als es voün 
fduMtsuuntb erfd^eineu mödjte, iu\^ t)a^ bie Literatur nur in 
oierinoieni illa^'e €ru?äbnunji unt) yerücffidjti^uncj cjefunben 
bat. €iniüie illänael in ber ^^orin unb im 2lusbrucf werben 
aus bemfelben (Brunbe entfdnilbbar erfdjeinen. 3^^^?^'^'^^^? ^U 
bie ^Jrbeit jebod) — ipeni^ftens im (Brojgen unb (5a\^^^n — 
ab^e[d)Ioffen. 

£une6urg, ^m \3. ^ebruar \894. 

Dr. (Dito ^cv«- 



(Sinlcitung. 



i)er in uäcf)fter ^^it jujammeiitretenbeu SßJä^nnig^euqiiete'Gom' 
iiiiffiou ift bic ?lufgabc geftellt ,^u bcratl)eu, ob unb in lucldjer SBeife 
biejeuigeii Ucbelftmibc, tueldjc fid) unter btn gegemDärtigeu S5}äf)ruii9e:' 
3iiftäubcu ber äöelt afe (Soii)equeujen bei* ^^ertt)eiieniiig bes (Solbe^ unb 
bei (Sntii)ertt)ung beö Silbevi? für S)eut|d)Ianb ergeben ijobcn, bnrd) 
nationale ober internationale ÜJiaßnaljmen beseitigt njerben fönnen. 

I^iejc Uebelftänbe fmb: 

1. I^ie (üielleidjt bereits eingetretene, jebenfato aber ju befürd)- 
tenbe) Ü)ie{|rbelaftung aller berjenigen Sc^ulbner, welche @olb' 
gelb fc^ulben, einjd)lieBlid) ber Btaakn, Gomniunen unb fonftigen 
öff enttidj-rec^tlicl^en ßorporationen ; 

2. bie Sebrotiuug bes gefammten ^^^rioatoerfe^rö bnrd) bie (>Jefal)r 
ber @ntftef)ung öon öJelb* unb Srebittrifen bei t)orüberge{)enb 
eintretenber ober bauernber öolbfnapp^eit; 

3. bie S3enac^t^eiligung ber gefammten einf|eimifd)en ^robuction 
bnrd) bie Steigerung ber ^^robuctiouiJfoften in golge ber 
3)ieconterI)öl)ungen ber Jiotenbanfen, infoweit biefe jum ^xocdt 
ber Slbme^r bes; ©olbabfluffes; nad) bem Slu^tanbe erfolgt; 

4. bie befonbere Sd^äbigung berjenigen ^t)eifr ber infänbifc^en 
^robucenten , welcfie ärtifel be« internationalen SJerfef)r^ 
^erfteßeu, bur^ bie SSerfc^fed^terung ber öebingungen ii)xtii 
3(bf a^eg : 

a. in ber ganjen SSelt, im Snfönbe unb Stuijlanbc: in 
golge ber eingetretenen örljö^ung ber CSoncurrenäfäf)igfeit 
berjenigeu Sauber, toeId)e feine @oIbtoäf)rung befijjen; 
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b. in bcTt Sänbern o^ne ©olbtüä^rung allein (auBcrbem 
noc^): in ^olge ber eingetretenen Sejc^ränfung Don beven 
fiauffraft. 
Son biefen Uebelftänben njollen tuir J)it*r nur einen bejonber^ 
f)ert)orf)ebcn , ber biefier jn ttjenig bead}tet luorben ift. 3^a^ ift bie '^Jer» 
tt)euernng ber gefanimten einl)eitnijd)en 'ijJrobuction bnrd) bie S^ii^cont- 
Grl)ö[)nngen ber Wotcnbanten (9fr. 8). J)ie nadjtfieiligen 5*^'fl^*" biefer, 
faft immer bnrd^ ben öolbefport neranlafjten SKaferegel für ben gejammtcn 
3Jerfc^r cine^ Sonbeg n?erben in ber 9legel n)eit unterfc^ä^t. 5tae ift 
in^befonbere ber goQ, fonjeit e« fid) um ben ,,entge^enben @en?inn" 
Öanbelt, b. t). fon^cit bie ein(}eimifd)e ^^robuction baburd) an iftrer 
natiirlid)en Entfaltung gef)inbert toirb. Unb bod) liegt e^ auf ber .^lanb, 
bafe bie eint)eimifd^e ^^^robuction fid) fon)oI|I im Snlanb«- aU audj im 
?lui^Ianbsüerfe{)r bebeutenb njeiter au^be^nen fönnte, njenn bie ^robucenten 
fid)cr lüären, ben 93anfcrebit nid|t mit 5 %, me ,v ®. noc^ fe^tt)in in ber 
^eit Don ^^Infang ?tuguft 1893 bi^ SInfang Januar IS94, fonbern nur 
mit 2V2 %, toie in J^anfreid), ober boc^ nur mit 3Vs "/.», beni 
gen)öf)nli^en 3i"'^t"6<^ entfpred)enb, bei;af)Ien .^u muffen. Slber aud| ber 
birectc i>crluft bürfte faum oUgcmein bead)tet fein. Terfelbe beziffert fid) 
Ooi einer iTicH'onterböliung um 1 V •_• ^'o über bcu normalen 3aft hinaus, ha bie 
Srl)öl)ung bcv ^jViufbi^^'ionte regelmäßig eine entiprcd)enbe @i*t)öl)uug bei? 
•iJJrioatbi^H'out« nad) fid) ,^iel)t, auf KJ'i 9)?iüionen Warf pr. SUfouat. 
Ta^5 ergiebt fidj, menn man bie befannte Sd)ät)ung ber 3)ortmunber 
§anbcl«tammer oom 3cibre IHsi'^), betreffenb bie 3)?et)rfoften ber 
bent)d)eu ^^Jrobuctiou gegenüber ber franjofifdjen in beu Csal)reu 
lH7s is80 \\\\\\ 'i>ergleid)i' I)eran;^iel)t. Die Summe biefer 3}{el)r- 
foften, bie aa^ ber bamaligen Xi^eontbifferen,^ Don 1,07 ^' o 
enoud))en, ift für jene ßeit auf 1 i&J 9)?iUioneu 9}fart pr. J^a()r 
beredjnet loorben. ii^ei biefer 33ered)uuug Jourbe angenommen, ba\\ ber 
5Heid)^^baufumfal5, ber fid) bamalö auf r>(> a)fifliarbeu 9}iarf belief, beu 
20. 5t)eil bee gefammten gefd)äftlid)eu a[yert()Derfeljr55][ in S)eutfd)(aub 
barftelle; baft nur bei ber .§ä(fle beffelben eine >)infenbered)uuu3 
eintrete; unb bafi bie i^er,^iufung burd)fd)nitt(id) für 1 V« iWonate (^^s <>al)r) 
erfolge. Öebeuft mau nun, baß ber 9teid)6bautumfab im C^al)re is<4i> 
nabeln ba^5 3^oppeJte, niimlid) 104 üüiilliarben SDfarf, betragen ()at, fo 
ergiebt fid) bei einer 3;:iecontbifferenj Don 17*2 'Vo, loie fie bie enDäl)nte 
'Diecouterl)öl)ung ber 9teid)i?banf im Csabre 1893 bem normalen "ITivi^coutfaöc 
gegenüber f)erDorrief, ein iyerluft Don 1950 9)iiÜionen ä)iarf pr. 3al)r 
ober, toie angegeben, 1G2 ÜJfiflionen Ü)farf pr. ajionat. 3>aruad) 



♦) ^(bgcbrucft tciCCbcfop; gür interiiationale ^üppeliuä^runö. Berlin 188C. 
Seite 26. 



hätten bie beutfd^eu ^robucenten iit S^fge jener ^ieconter^öfinng, bie 
fünf 3)ionate anbanerte, allein für ben hiri^friftigen (Srcbit 810 3)?iIlionen 
"iJlart (bie in bie lajc^en bcr (Sapitaliften geftoffen finb) niet)r anf^ 
luenben muffen, al« e^ fonft erforberlic^ getnefen wäre. Sollte nnn 
and) bie I)ier jn (5irnnbe gefegte Sdjä^nng ber Sortnumber .^^anbele» 
fainiiicr ^n ijod) gegriffen ober.anf bie öentigen i^erl)ältniffe nid}t nie^r 
antuenbtmr fein, nnb füllten unfere ^aljlen bemgemäj^ ert)eb(id) üer* 
Heinert tverben muffen, fo unirben fie bod), felbft bann, luenn tnir bie 
.'Oäffte abftreid)en, nod) feine^njege if}re nntieitoolle 83ebentnng luTtieren. 
Xk etwaige SRüdiuirfnng ber S}ertt)enernng bt^ fur^friftigen (Srebit^ 
anf ben langfriftigen Srebit, bie bei bauernber @rl)öl)ung be^ Öanfbiecont^ 
nid)t anebleiben fann, weil fid) nm fo mct)r (Sapital bem ^iecontgefdjöft 
^nwcnbet, ift babei nod) gar nidjt einmal in Stnfc^lag gebrad)t. 

Unter foldjen Umftäiiben wirb allein fdjon bie bei ben gegen* 
toärtigen 3Bäf)rnng§^uftänben fortwä^renb brol)enbe ®efal)r einer Diecont- 
erl)öt}ung eö alö bringenb wünfdjensfwertl) erfc^einen taffen, mit allen 
.Gräften an ber Söfnng ber 3Bäl)rnng^frage ,\n arbeiten, »öoffcn wir, 
baft Qis ber 3Bäl)rnng^commiffion, weld)er biefe Vlnfgabe geftellt ift, gelingt, 
biefe^ .ßiel jn errcidjen. 

üfijeldje SSJege jum ^^oede ber !5Öefeitignng ber erwäl)nten Uebef* 
ftiinbe eininfd)lagen finb, ergiebt fid), wenn man bie lebten llrfadjen 
berfelben nät)er in'» 5luge faßt. S^aft fie jnm Iljcil anf bie 4?ert()cnernng 
be» C^olbejg, jnm Zi)c'ü anf bie CSntioertl)nng be*o Silberig prücf^nfül)ren 
finb, haben wir bereit« anögefprodjen. 2)iefer SatJ mnft aber nalier 
bat)in pröcifirt werben, baft bie iVrtl)cncrnng bev5 (^olbee bie alleinige 
Urfad)e ber meiften nnter il)nen bilbet. ^a-$ ergiebt fid) bei einer 
näl)eren ^etrad)tnng t)on felbft. 3)ie öolboertbeuening oermag allein eine 
Weljrbelaftnng berjenigen Sdjntbner, \\)cl6)i' C^olbgelb fdjulben, herbei' 
,^nfül)ren. Sie allein ift bie ÜJeranlaffnng be^^ herrfdjenben Mampfee nm 
ba^:? (^olb, ber bie (^efaljr beö CSintritt«^ oon (^)elb^ nnb (Srebitfrifen 
lieroorrnft nnb bie (£rt)öl)nng bee ^ij^antbi^contc^ ^nm i)iad)tt)eil ber gefaminten 
'l^robnction notljwenbig mad)t. Sie ift e^ eiiblid) and), wefdie bie 
,,anoma(c" Stärtnng ber (Sfportfäl)igteit nnb bie Sd)Wäd)nng ber Import* 
fäbigfeit aller iiänber mit ^^apierwälirnng^) anefd)lieHlid) nnb aller Viiuber 
mit Silberwäl)rnng wenigften^ ^^nm 2l)eil oerfd)ntbet. !^ie (Sntwertf)nng 
bc'^ Silber^ fommt lebiglic^ infoweit in 83etrad)t, al^ fie bie 
Stärtnng ber 6;L*portfäl)igfeit nnb bie Sd)Wäd)nng ber 3niportfäl)igfeit 
ber iJänber mit Silberwäl)ning nod) erl)ö()t. .pieran^ ergiebt fid) obne 
'ilküteres^, baf^ e^^ für bie 93efeitignng ber üorbaubenen Sd)äben oor allem 



*• 



Xae j]i(t (indj für bcu 5afl, bofj bie l^npicrtoäl)riiiin auf 3iIbor „bafirt" 
ift, luic bie fpätereu (Srörtcnmgcu bort^uu mcrben. 
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barauf anfommt, bie 9Sertt)eucrimfl icv ®oIbc^ ^^u üerf)ütcn ober nnfcf)äb(id) 
^u mad^en, tDeniger barauf, bie Snttuertöunfl bee 8i(bcr{^ ,^ii befeitifleit. 
J)aö gilt um fo nieljr, aU ber nad}t[)cilifle ßluflufi ber le^teveu bereit« 
burc^ bie am 21. Suni 1893 erfolgte 3d)liet^uun ber iubifdicu 9Jh'iu.;\ftätteu, 
meldje loenigfteng bie feruere Steigeruug ber S;rportfä()igfeit ^nbieuc» 
au^fdjlieftt, auf eiu refatio geriuge§ 9Jia^ suriirfgefü()rt ift. 

51(0 ^eifmittet ift feiten-^ ber ^Regierung bie .^ebuug bc^^ Silder 
prcifeö Dorgefc^Iageu morben 3)arüber, une baö geid)et)eu füll, ift 
9?ä()ere0 uid)t befauut gegebeu. 3^ie .^ebung be» Silberpreife^ fanu nun 
aber iiad) ben t»orftclienben (Srörteruugeu offenbar nur bann eine 
geuügeube .s^eihoirhing aueüben, nienn fie jngleidj ba^^u bieut, bie 
3JertI)euerung be^ ©olbee^ al^^ bie .§aupturfad)e aller llebelftänbe ;\u 
befeitigen ober unfc^äblic^ ju madjen. galten loir ba^ oor 9(ugen unb 
berrtdfid^tigen mx ferner, ba^ bie ©olbDertfjeuerung in einer gefteigevtcn 
9?ad)frage nad) @o(b ^n monetären l^toerfen iljren ©runb finbet, fo fann 
e§ nur beabfidjtigt fein, ben ©Überpreis baburdj ju beben, ba^ eine 
au^gebe^ntere Senoenbung beö Silber^ ju monetären 3^^^^^'" i^" Stelle 
be«^ @oIbe3 angebahnt mirb. i?e^tere§ fonn gefc^e()en: entmeber burd) 
bie — internationale — Sinfnbrnng be$ öimetaUiömnö ober burd) 
bie — internationale — Jöi'beruug ber 3?enoenbung oon ©itbevgelb, 
bej^tü., ba biefeö in größeren Stiiden ju unbequem ift, üon ©ilbercertificaten 
an ©teile bee ©olbeö. ^ie 9(nßfid)ten baju, ba^ ba^ gtliugt, fiub 
gering. 2^ao ift nod) oor ftur^em oon bem SieidjSbanfpräfibenten 5^r. Siod) 
(in ber ©i^ung be^ prenfeifd)en |)erren()aufe^ oom 18. ?[anuar b. S-^) 
I)eroorgcI)oben toorben unb ba^ wirb \a aud) burd) ba^^ Sd)eitern ber 
oieten iWnnjeonferenjen ber legten 3^*^^ geungfam bemiefen. Sollte cc^ 
aber bennod) gelingen, ba^^ geftedte Q\d ^n errcicben, fo mürbe bod) and) 
im günftigftcn g'^tle nur ein unfidjerer 3"f^^"*^ gefdjaffen uunben, beffen 
Stufredjterijaltung einerfeitö t)on ber 3.kTtrag^'treue ber tSonueutionc^ftaatcn 
unb anbererfeit^^ baoon ab()inge, baft bie ber lionoention nid)t angetjörigcn 
Staaten iljrc 9tad)frage nad) ®olb ^u monetären 3i^^rf<*ii in^jl erl)öt)en, 
alfo iuöbefonbcre uid)t an Stelle einer ^^apieruiäljrung ober Silber 
mäl)rung bie ®otbmäI)rung einfül)reu. Slnberenfaflc^ bridit ber Siawwi 
um baö ÖJoIb oon neuem lo^ unb bie alten llebelftänbe feliren mieber. 
1)a^5 gefd)iel)t bann aber mal)rfd)einlid) fogar in oerftärttem Ü)c'af5e, mcil 
bann ber Semeic^ für bie Un5uläng(id)!eit einer oertrag^mäf^igen ^i?ev' 
t()eilung ber „fur.^en ÖJolbbede" geliefert ift unb bec^balb jeber Staat 
barnad) trad)ten mirb, ben größten S^W^ f"^* fW) S" erl)afd)en. 

®§ giebt nun ein anberee 9)Jittel, meldje^ geeignet ift, bie inn- 
t()euerung be^ ®oIbee unfd)äblid) .yi nmd)en, ja biefe iN'ertlieuerung folbh 
JU oerl)inbern, oI)ne bafür anbere llebelftänbe neu einiufül)ren; ein iUJittel, 
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tDefc^e^ Don jebcm (Staate allein, aber and} t)üu attm Staaten ber SBett 
ijufammeii ancjctüeubet mcrben !ami, ofjue ba^ e^3 crft einer internationalen 
3?ereinbarnn9 bebarf; ein ü)tittel cnblic^, beffen Slnmenbung nic^t nur 
feine Soften uernrfadjt, Jonbern fogar no^ Soften erfpart. 5)a^ ift 
bie ßinfüljrnng einer nationalen ^apiertoä^rnng bei gfeidijeitiger Siegelung 
be^ internationalen 5JerfeI)r§ unter SSenu^ung be^i ©otbei?. 

Eine joldje ,,^apienoäl)rung mit @otbrefen)e für ben 
3(ugtanb^uerfetir'^ wie n)ir fic nennen, ift eine tuirflidje unb jtüar 
eine reine ^^apiertoäljrung. ^Ijxc ßinfnl)rung fetjt bafjer bie ß-fifteuü* 
fä^igfeit ber "ipapiermäörung an fid) üorau^. 

2)ie ^apiern)äl)rung n)irb nun faft allgemein aU ein franfliafter 
3uftanb angefeljen.*) SfUcrbing^ loar fie and) t()atjäd)Iid) biöljer immer 
uKuigfteue bai^ 3^^^)^" ^'"^^ fran!f)aften 3»ftönbe^. I'enn fie ift immer 
nur ale 9fot()bel}eIf betradjtet unb nur üon Staaten mit ^zerrütteter 
Jvinan^'n)irtl)fd)aft eingeführt toorben. Sie tuar immer nur ba^ le^te 
3KitteI, um in unrul)igen unb uuglüdlidjen ^dta\ &db ju befr^affen, 
U)enn bie Steuerfraft be^ Sanbei? erfd^öpft tuar unb ber Staat^crebit 
nid|t au0reid)te, um eine Slnleilje ^n madjen, ol}ne übermäßige Cpfer ^u 
bringen. ^l)xe ©egleiterfc^einnugen tonnten unter foldjen Umftäuben 
natür(id) uur üon ber fd^limmften 9lrt fein. "Jlber e^^ tuareu eben aud^ 
nur ®eg(eiterfd)einungen, bie mög(id)erUHMfc in ber tüirtl)fd)aftlid)eu 
Sage bes; Sauber begrünbet jein fonnten unb bereu ^^er()ütung für ben 
^all beö 3^eftef)enc> einer anberen SBä^ruug nidjt betoiejen tuar. 
J^reiüc^ lag e<^ nai)c, fie aH ßonfequeuüen ber ^apiermä^rung 
an^ufetjen unb biefe bafür Heran tmortlid) ju madjen. Ta^ baö ujirf« 
(id) gefc^eljen ift, wirb um fo mef)r t)erjci()Iid) erfd)einen, afs äße 
Staaten, iüeld)e gezwungen getoefeu finb, bie ^^^apiern)äf)rung bei fic^ 
ein^ufüljrcn, mit allen Straften baruad) getrad)tct Ijabeu, ju bem 
„gefunben" St)ftem einer offenen 9}?etalhüäl)rung jurüdjufetjren unb i^re 
„unterU)ertf)ige" SJaluta ,yi „reguliren", wie ba^5 je(5t eben nod) Oefterreic^* 
Ungarn ju tljun fid) aufd^idt. 

^^rincipielle 93ebenten, bie uon rein tl)eoretijd)em Stanbpuufte au§ 
erl)oben werben, fommen nun nod) l)iuju. ^liSlan l)ält uämlid) für erwiefen, 
ba^ ba^ ^apiergelb bie Functionen be« ÖJelbeö uidjt, ober bod) uid)t 
jelbftäubig, iebenfalte aber uidjt jo gnt erfüllen fonne wie ba§ 
9Ü?etaltgelb, weuigftenci iüd)t fo gut wie ba^ (Molbgelb einer offenen Wölb- 
Währung. 9)Jan bejeid)net bie 'i|Japierwäl)ruug ale ctwa^^ „Äüuftlid)e^" 
unb l)ält ba^ ^apiergelb für ein „(Srebitgelb", ba^ auö inneren öJrüuben 



*) (Sitte beincr!euöroertl)c ^Äu^na^me marf)t Ölruber: 9?Qtiona(eö ober gnter- 
nationale« öJcIb. SBien 1892. 



— 8 — 

not^enbig fc^tüanfen muffe, tceif e§ ber ,,natürfic^en" metattifc^cn 
93afi^ entbehre. 9)iau weift baraiif I)in, baJ3 bie 9D?encje bee umfaufenben 
®elbe^ bei einer ^apienuäl)rinuj nid)t biird) bie großen öJcje^e bcc^ 
l?erte{)rö ,,natnrficl)" nnb beis^fjalb and) ,,rid^ti9" gereflelt werbe wie bei 
einer offenen ÜJietallwö()rnng, nnb bejeidjnet e^ aU einen 9?ad)t^eil, baft 
ber Staat allein nad) feiner „SBiUfnr" barüber entfdjeibe. 

So wirb benn bie "ilJapierwäljrnng üon XI)coretifern nnb ^^rattifern 
faft einftininüg öernrtl)eilt. 9lber bie Ueberjengnng^traft biefes^ Urtl)ei(v7 
nmfe bod) jnni niinbeften erfdjüttert werben, wenn man fid) einige befonbere 
^t)citfad)en anij ber ®efd)id)te nnferer 3^it vergegenwärtigt. 3Ja ift jn 
fel)en, ba§ J^ranfreidj nnter ber 'iJJapierwäbrnng in bcn3öt)i^fn 1870— 1S7H 
(jnr 3eit ber ,/^anffperre") oon ben Sd)äben eines großen Jiriege» fid) 
mertwnrbig rafd) erl)olt l)at, nnb ba^ Cefterreid)'Ungarn in ben rnl)igen 
Reiten feit 1800 — t)ielleid)t tro^ feiner "ißapierwäljrnng — mächtig 
anfgebln()t nnb erftartt ift/-') 35Jir finben ferner, bafe baö 'ißrincip ber 
„natnrlid)en" >2elbftregnlirnng ber 3)Jenge be^ nmfanfenben @elbe^ bnrd) 
bie öJefe^e be^ SBerfe^r^ an Stelle ber 0eje^e beö Staate^ feineöWegij 
immer aU allein rid)tig betrad)tet worben ift; benn fonft würben 
granfreid) nnb 33e(gien nnb Cefterreid) nid)t im Oa^re 187S (bejw. 1S71)) 
nnb 3nbien nidjt nod) für^Iid) fic^ üerantaßt gefe^en I)aben, il)re SÜfün^- 
ftätten bem Silber j^n oerfc^Iiej^en. 33Jir finben enblid), baft ber 
©fanbensjaji, e^j gäbe !ein Ö5ut, bae in feinem 3SJertI)e conftanter fei 
afe bas öolb, nnb baß bae @olb beet)alb ba.^n präbeftinirt fei, ben (Melb- 
förper jn bilben, jn wanfen anfängt; benn fonft würben nid)t bie oielen inter^ 
nationalen SDJnnjconferen^en jnfammengetreten fein, bie nid)t etwa ben 
3ttjerf I)atten, bie allfeitige Ginfnljrnng ber ©olbwä^rnng jn empfel)(en, 
fonbern el)er bicfe jn I)inbern ober bod) — mit 9iürffid)t anf bie fnr^e 
©olbberfc — jn mobifieiren. 

9(nö allebem ergiebt fid) natiirlid) nod) fein Öewei^?, ja fanm ein 
xsnb'Vfi für bie i8ortreffIid)feit ober wenigfteni? bie llnid)äblicl^teit einer 
'ipapierwäl)rnng. 9(ber es ^i^eigt bod) einerfeits, baß bie Sd)attenjeiten 
einer „^45apierwirtl)fd)aft" feine notI)wenbigen i8egleiterfd)einnngen ber 
'ipapierwäl)rnng finb, nnb e« jeigt anbererfeit-^, bafi einige iwn ben Sätjen, 
anf weld)e fid) bie 3(nnal)me grünbet, ba^ nnr eine metallifd)e nnb ahhu* 
eine offene 3Bä[)rnng ein „gefnnber" ^^f^anb fei, in ber 'l^ra^'i!?, al§ fic 
anf bie ^^robe geftellt wnrben, fid) nid)t immer aU rid)tig erwiefen I)aben. 



* Xnfe bcibc Staaten, bcm 3»fle ber S^xt fctflcub nnb üou bcm SiUmfdje 
bcfccit, il)rc 3Bälirunfl bcrjciiincu it)i-cr 9?acf}barftaatcii an^upaffcit, \nv '^kta\imi)vm\(\ 
5\wrüc!flcfel)rt finb bc\\v. im ^^ogriff finb ba^ jn tl)nn, fprirf)t nnr bafür, baft fic bie 
crftrcbtc "äO^etaawäfirnnfl für nod) bcffcr \)aücn, nidit aber baflcgen, baft fie nnter ber 
^apicnoä^nmg blnl)cnbc 3eiten erlebt ^aben. 
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@o wirb es benn nid^t a(^ t)öü\c\ abfurb erfd)einen, njenn tüir 
entgegen ber allgemeinen SOieinnng befjanpten, baß bic "jj^apienuälining 
für ben nationalen 3?ertel)v frfjon an fidj bcffer ift al^ jebe 9)tctaIIiuä()rnng, 
inebejonbere beffer als bie in Tentfdjlanb geftenbe offene ©olbtoä^rnng, 
nnb baft fie für ben internationalen 3Jerfel)r bnrd) eine „Wolbreferüe" 
fo ansgeftattet werben fann, baft fie toenigften^ bie gleid)en 3?ortI)ei(c 
geumljrt loie jene. (Srgiebt fid) bann ferner, baji bie 'ißapienuä^rnng, 
an fid) frei öon bem nad)tl)ei(igen ©nfhiffc ber ®oIbüertl)enernng , 
auc^ bnrd) bie 58ilbung jener ©olbrefcrue biefeni ISinfUiffe nid)t 
nntenoorfen ioirb, nnb baft and) anbenoeitige 9}iänge( nid)t alö 
(Sonfecjncnjen eintreten, fo loirb fie geiüifi al^ ia^^ redjte WitUl 
erfdjeinen, nm bie Söäljrnngöfrage jiur entgültigen fiöfnng jn bringen. 



* * • r- 



A- (Erforbönüffc eines gut^n (Selbes. 

(S)elb ift ba^jenige ®ut, beffeu einzige ober bod) tDcjontlic^e 
öeftimniung c^ ift: ben Xaujdpevfcl)r ,^1 ücvmittcfn imb bcin 3^f|f^i"Ö^' 
ücrfet|v ,^ bienen. ä8äl)rmig ift ba^jcuige ®elb^ t^eldje^ innerhalb 
eine^ beftimmten Stoatigebletc^ (unbejc^räiitte) gcfe^Iid^e 3^^f^^f 
bcfiftt. 

(&^ gicbt nur ^luei tDejcntlid^e Functionen bc^ @clbei?: biejenige 
bc6 angemeinen Iau)d}mittel^ unb biejenige be^ ^öl)!"^*^^^^'^- 

?l(Ie übrigen fogenonnten ^wnctionen be^ ®elbe^, — biejenige 
eine^ SBert(jmcffer^3 , eine^ ^rei^maftftabcii? , eine^ 35}crtt)anfbetüa()rung^' 
unb SBert()trani^porlniitteI-!> — , finb nnfelbftönbiger SKatur unb ergeben fid) 
al§ notljtuenbige ßonjcqnen^en au^o ber Function be^ Öelbc^ a(^ aKge* 
meine^o Jnn)d)mittel ^% 2)a5f gift uon ber „Function" a(v? ^^reic^na^ftab, 
tt)eif bie ^^reife mit 3totliu>enbigfeit in Sinl}eiten ici- allgemeinen Xaufd)- 
mittel^ bemeffen unb ^nm 3{u»brud gcbradjt tnerben muffen; \)0\\ ber 
3BertI)mefjcrfnnction, meil e^ nur ber Iau)d)tüert() ift, ben ba^ 0elb 
miftt, unb meil ber Xaufd)mertl) eine^ i^nte^ fid) auv^ ben "i^reifen 
ergiebt, uielcfie bie Käufer für bafjetbe bc.^abfen. ^ie iU^nnenbung be^ 
tMelbe^ji aUi 3Bert^anfbema()rnngc>mittcI, bie fein Wntediarafter unb feine 
3Bert()beftanbigfeit ermög(id)en, tritt fogar mit feiner eigentlidint iöe^ 
ftimmung in Üöiberfprud). 

S'ie Function be-5 allgemeinen laufdjmittel^^ erfüllt bac^ öelb, 
inbem e^^ im Iaufd}oerfel)r entmeber felbft aU^ 1aufd)'3(equit)alent oon 
.^anb ■^u .fvinb geljt ($<aaruerfet)r) ober, fattö 3Serpflid)tungen al^ 
?(equit»alent übernommen toerben, inbcm eci ben ©egenftanb biefer S5er- 
pflid)tungen bilbet (Grebitüerfe^r). J'ie F^^^^'^ion eine^ 3'^t)Iniittel-3 er« 
füllt bai^ öelb, inbem e^ ben ®egenftanb einfeitiger Seiftungen (3at)tungen) 
bilbet, bie eutiocber ,^ur (Srfüllung t)on S?erpflid)tungen contracttid)er ober 
betictifdjer 9fatur an^ bem Gebiete be^ ^^rioatredit» ober jur Sefdiaffnng 
unfreimilliger Seiftungen öffentlich red}ttid|en S^aratter§ (Steuern, Selb- 
ftrafeu 2C.) ober enblici^ jum Qwcdc üon ©djenfungen erfolgen. 



* ^er^I- SÄcngcr in Gonrabö ^aubtuörtcrbiid) ber 5tant^njincufc^afttMi;isj»:V 
?lrtifel „ÖJelb". «anb III. S. 731 ff. 752. 
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1Me3nf)f"iitteftiinctiouucvban!tba-^ ®elb im lueientfid^eu feiner i^r» 
lueiiDiuirt aU allgemeinem^ 2anict)mittel. ^^a^ gilt jcf)on beciljalb, meif bie 
ßvfüllung oertrag^nuif^igcr 4^erpf(id)tnn9en nnv bann mittete^ ^^ei(a()[nng 
nun (55c(b erfolgen lann, luenn biefelben anf Weib Tanten ; nnb fie (anten 
nnr beölialb auf Weib, meil Weib bae allgemeine 5!anfrf)mitte( ift. 
A'ür bie fünftigen ß^^W^i^fl^^^ ^^^^'^ M^ gerabe ba^ allgemeine lanfcf)» 
mittel am beften geeignet, tueil e§ t)on bem Smpfänger am beftcn ^u 
üerUKrtl)en unb i^on bem 3^l)Ienben im SUIgemeinen oucf) am leidjteften 
,Vi befd)affen ift. Xa^ atigemeine 2anfd)mittel mirb bemot)aIl> and) immer 
ba^ allgemeine ßalilmittel fein. (5vj fann aber biefe Jvnnction in üollem 
Umfange nnr bann erfüllen, uienn e^ ba.^n mit gefe^Iidjer ßaljltraft nod) 
befonber^^ an-^geftattet ift. 

Um bie J^nnction be^i allgemeinen Janfd)mitte(o erfüllen ^u fönnen, 
mnfi ba«^ Wclb fotgenbe Sigenfdjafien befijjen: 

1. (Sc> mnfj tuirtl)fd)aftlid)en 3Bertl) für ben (Snuerber befitjen; 
benn nnr Wüter üon U)irtl)fd)aftlid)em SKertlie tonnen bem 
(Snuerber ein iHeqniüalent für bie luni il)m beim Xaufdje 
preiv^gegebenen eignen Wüter bieten; foldje Wüter finb baljer 
andi allein geeignet ben (^iegenftanb be^ 2anfd)t)erfel)ri5 jn 
biiben. 

•J. a<^ mnft „^il>ertl)'Uniuerfalitiil'' b. l). luirtljfdiaftlidjen S^ertl) 
für ade (Snuerber, foiueit fie nid)t ^Äaaren eintanfd)en luollen, 
alfo für alle „(^klbcüntral)enten "*), befi^en; benn ev fann nnr 
bann gegen jebe älMiare auvgetaufdjt luerben, alfo alo altge« 
meineio Tanfd}niittel fnngiren, luenn jeber Äniarenbefiber 
il)in UMrtl)fd)afttid)en XBertl) beilegt. 

:•). Sc- niiif] (örtlid)e 3iUn-tl)g(cid)l)eit) ,/^iUnil) Unifurmität^' b. I). 
gteiclje Mauffraft gegenüber jebem ^^aarentunfäufer ;^u gleidjer 
;ieil befiiUMi; benn nnr bann fann e^ ol)ne <2d)aben gerabe 
ba ^uni Xanfd)e uennenbet tuerben, iüü bai? ^sntereffe be^ 
(iigenüiümerc^ feine ^iH'niH'nbnng verlangt. 

•4-. fe nniH „&HUtl)-üünftanV' U^''^^'*^')*-' 3Bertl)gleid)l)eit) befi^Hm 
b. l). e^o muffen bie Ufobalitiiten feiner iHTii»ertI)nng nnb feiner 
'^U'idiaffnng nnueriinbert bleiben; benn nnr bann vermögen 
einerfeitv bie ÜTiüerber nnb Stipulatoren, anbererfeitc^ bie 
'4>rojnittentcn bee Welbev bao Jaufdjäqniiuilent für ÄUiaren- 
leiftnngen (nnb im ^eibüerfebr and; für Welbleiftungen) oline 



!3"\ 



;^H bin .,(^olbcoiiiral)ontcu" (jeljörcn bei l)crr[cI)ont>cv Wotalhuähniurt nicht 
aitri) öicioiiincu (Soiitrnliciiton, wMv: bn« IKi'taflnclb in feiner Cfii^emdinft nie 05c« 
ipid)t6iuenrte ^l^letviö enuerbcn. inn ei> .^u iiibiifliienen ^imecfeii ober ^nv „'i^rübiiction" 
b. l}. lHii»?iiiüu5imö aiiöläiibiid)cii (^elbc<? jii uertücrtl)cu. 
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Sc^iüierigfetten riditig ab^ufc^äben, ttjeif einerjeit« bie 9Sep 
tt)ertl)ung unb anbererjeit^ (im Grcbitt)erfe()v) aucf) bic SPefdjaf- 
fiing be« Selbe« evft nad) 3(b(aiif einer füqereu ober längeren 
^rift erfolgt, 
ö. gsj nin^ einen im 3Jerl)ä(tnij^ ^\i jeinem S.^o(nmen nnb ©e« 
n)id)te ^o^en iDirrt)}d)aftIid)en SJert^ unb eine bequeme, ben 
^J3ebürfnif}en bee öroBt»erfeI)r!? unb beci irt(eint)erfel)rö angepaßte 
J^orm, Uix^ ,,.t)ctnblici^feit'^ befi^en; benn e^ barf, u>enn c^ 
Don .öcinb iu.^anb gel)t, !einc Unbequemlid)feiten üerurjad)en unb 
e<5 muß and) bie Umje^ung gruper Summen geftatten, oI)ne 
brt^ a\\^ Zxampovi unb 3(ufbeiual)rung erf)eblid)e «ofteu 
enüad))en. 
5)a«^ finb bic aUgemeinen örforberniffe eine^^ guten (^elbe^. ^^um 

3tuerfe ber unbefd)ränften Erfüllung ber 3^^')^"ii^^''*'Ui^if^ion fommt bann 

bie Stueftattnug mit gefe|jlid)er 3^t|Ifraft nod) I)injn. 

^^<rüfen luir nun, ob ba^ 'tßapiergelb bicfe ßigenfd)aften über- 

t)a\ipt, unb ob ee fie in einem minbe|ten<^ ebenfo [)ol)en 9)fa^e befi^t 

wie ba^ SDietaUgelb unb ^toar ba«f üermeintlid) befte älietallgelb : ba^ 

©olbgelb einer offenen öolbmö^rnng. 
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B. X>k (5clbfäl)iöfeit bes papwvgelbas. 

T. SSegriff be§ ^a))ierßelbcg 

unb äußere i^erl^ättnifje einer ^opiernjö^rung 

in ben niobernen Staaten @uro)ja§. 

Unter ^opieroelb ücrftel)cn mx ba« gefefelid) mit unbefdiränfter 
3af)(hQft auegeftottctc, uneiulö«bave "ißapicrflelb ; ba^jenigc ^apicrgelb 
Qlfü, n)cld)ee äBä^rung ift ebenfo mc bae metaöifd)e ßouvantgclb. 

^JKir jebcii babci bie 5i?cif)ältniffe eiuee mobenieu parlamentarijd) 
regierten Staaten, inebejonbere bie 4^erl)ä(tniffe 5^ent]cf)Ianb« uorauif. 

^n einem foldjen Staate tann bie ^2(uegabe t»on ^^apiergclb mir 
auf Örunb einec- bejonberen öieiefte^j erfolgen, ^a^ ^\\\tanbttommtn 
ber löejctje erforbert einen übereinftimmenben Sefdiluft ber ^Regierung unb 
ber i^ülfeucr^vetung. ?ll(e öeje^e tuerbcn unter ftrenger SSJa^rung er- 
worbener aied)te ober bod) unter uofter öntfc^äbigung bei etnjaiger SJer* 
lebung erlaffen. 5nebefonbere gilt ba^ (£igentf)um ber Staatsbürger afö 
unuerteblid); baffetbe barf nur auf bem SCBege ber OJefefegebung unb nur 
burdj 58efteuernng in 9(n|prucl^ genommen werben. 3^ie SBertoaltung beg 
Staate« liegt in ben öä»ben oon ^^ierfonen, benen bie 4^eobad)tung ber 
be|tel)enbeu Öiejefee al« unabmei«bare ^^Sflidjt gilt, unb bie für il)re §anb' 
lungen perfönlid) oerautmortlidj finb. 

3n foldjen Staaten ift bie abfic^tlic^e ober aud) nur bewußte 
Herbeiführung einer Sntwert^ung be?^ ^^Japiergelbe^jJ burd) 9(ete ber Staats- 
organe uöKig auSgefd) (offen. 5^^^' ^^^ ?tcte ber SBertoaltung liegt baS 
auf ber $anb. d^ gilt aber aud) für bie ®efetjgebung. 35ie bemühte Her- 
beiführung einer @ntmert()ung be^ Selbem ift nämlic^ nichts anbereS afö eine 
Beraubung alter berjenigen Staati^bürger, beren Vermögen in ®elb unb, 
xoa^ befonberS tvid^tig ift, in ©elbforberungeu (Ht)pot^efen, Staatäipapiere, 
SBud)forberungen) beftet)t. Sitte ©efefte, meiere auf eine (£ntroertt)ung bcS 
^apiergelbeS abjielen, mürben alfo eine SSerleftung bed ^^Jrioateigent^umS 
eines X^eilS ber Staatsbürger enthalten. 3^r (Sriafs würbe gegen bie 
^rincipien ber Qkfe^gebung t)erftoBen. iCerfelbe barf ba^er unter {einen Um- 
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ftänben crfofflcu. 2)ie (^cfal)!*, ba]] brtc- tvot^beni c)ejd)el)en föunte, erfdjeiut 
aber DöÜig auöcjejd)Io)jcu. Tae i]ilt ]d)on bcel)a(b, lueil bie l)fiti]Iicbcr 
bcv (jcjeluicbcnbcn itörpcvid>ifton fclbft, fmucit fie iiid)t ftavf uer|ri)n(bct 
fiub, ein periöiilidjec^ CMitereffc baraii Iiaboii, ha\] bei ^^iNCVtl) bcc> Wclbcv> 
er()alteii bleibt, iiiib lueil bie öffciitlid)c Mritif bcr vavlanientaritdicu 
!i>erf)aublum3eu einen )Jk)d)(nn, bev biv:? alli]emeine 2öol)I jü jefjv beein- 
träd)ti(}t, nienial» jn Staube fonimen (äffen luürbe. 

3^iefe (Snuägungen gelten and) für Mrifen^eiten , alfo für \>cn 
J^all, baf] enua bie uerme^rte ^lu^j^gabe uon "^^.^apiergelb aUi Wntci ,^nr 
(^elbbefd;affnng in ^^etrad)t ge.^ogen mevben fönnte, nm ben Staat ane einer 
^inan-;nütl) ;,u befreien. ^Hnd) eine ]o(d)e Jyinan.^notl) fann eo nänilid) nid)t 
gered)tfertigt erfd)eiuen laffen, einen Oianb an l)cm (iigentljnni ber Staate- 
bürger jn begeben, nnb fein *4>i^^'li^i"^'iit, iueld)ev in ber ^'age ift bie 
Jragiueite einev? foId)en Sdjrittec^ ,yi überfeben, inirb fidj ba^n Ijerbeilaffen 
bav ^n beiuilligen. Selbft im J^ille einee „^)tütl)ftanbe!:>" iiriirben anbere 
3)iitte( angeiuenbet luerben muffen, um uidit ^n felir gegen bie ^4-^rineipien 
bev 9ted}t^5 jn i)erftüf]en. ISiue „^^umng^oanteibe'', b. b. eine einfad)e 
i^efditagnabme unter 45ürbel)alt ber fpäteren CSTftattnng uu'irbe bann immer 
uüd) el)er gered)tfertigt fein, menn fie and) ein nod) fd)(immeree Vüiv-febon 
l)at; beim bei einer ^^mang^oanleibe fann ber bem ein:^e(nen yigefügte 
Sd)aben fpäter erftattet merben, luiibrenb ba^5 bei einer tvntmertljung bcv 
'^apiergelbe^^ luegen ber (praftifdjen) Unmoglid)feit ber 'i^eiuei^^fübrnng 
auögefd)Ioffeu ift. ^Jtun ift aber lueiter jn beriicffidjtigen, baf3 ein foU'ber 
„9iütl)ftanb" iiberbanpt nid)t eintreten fann. G<$ tuirb immer möglid) fein, 
bie (Selbbebürfniffe bee Staate^, luenn uidjt burd) bie (irljebnng von 
Steuern, fo bod) auf bem 5(ufei()en)ege ju beden. öJerabe bie im ,Ointer^ 
grunbe brobeube (Sefabr ber ßerbeifü^rnug einer (Sntmertbnng be-e^ 'iJJapier^ 
gelbe^^ unb bie (>5efaf)r einer ßmangeanleibe tragen ba.yi bei, bci-i jn er^ 
Ieid)tern. 2)a^5 ergiebt fid), Juenn man bernrffid)tigt, \>([]] biefe Gefahren 
gerabe biejenigen am meiften bebroljen, bie beut erebitiudjenben Staak 
bae (Melb uertueigern über U)m eine \Hnleil)e übermäf^ig erfdjmeren tonnen; 
bcuu fie fiub alc^ 33efi^er üou (55elb unb öelbfürbernugen gerabe biejenigen, 
Jueld)e bei einer önttuerrljung bee C^elbe«? Sdjabeii erteiben tuürben, 
U)äf}renb bie !i3efi^(ofen baburd) faum berührt Juerben. (£5 fommt 
eublid) in 33etrad)t, bafj e^^ 5!)httel giebt, um ber ®ntfte()ung einer 
giuaujuotf) überl)aupt uorjubeugen, unb baf3 eine einfidjtige 9icgierung 
uon btefeu 9)JitteIu aud) ®ebrauc^ mad)t, mc ba^ 3)eifpie( 2^eutfri}[anbc^ 
mit feinem Ärieg-^fdja^e bemeift. 6'5 fann uämlidj ein 9?eferuefonb^^ 
augelegt werben, unb biefe ?{ulage fann bei bem llebergange eine:? Staate^ 
uou ber ü)teta(Iti>äljruug jur^^^apienuafjrung ohne Sd)mierigfeit in be^ 
liebiger §öf)e erfolgen, iueil bat^ erfparte SJJetall bie ü)iittel bajn geuuibrt. 
^o^e Äofteu Juürbeu baraue uid)t eutftefjeu; beuu ein fofdjer Üteferue' 
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fonb!^ fönntc cDeufu une bic ^Re|ert)efonb5 bcr 33anfen unb inbufhicUcu 
We|ellj(l)afteu in ^^iu^jtvageubeu ^^^apioren angelegt werben. Gv5 niiifsten 
nnv ^Hn(eU)epapieve tuivunirtiger Staaten nnb ^war jülci)er Staaten anc^ge« 
iuäl)[t uun-bon, bie fid) in gejnnben i^erf)ältniffen befinben nnb bei benen 
bie Wefal)v anegefd}! offen erfcl)eint, bafj fie mit bein einlieiniifdjen 'S>taak 
alß (Gegner, nnb M]] fie aU^ 3>erbiinbete beffelben nnb bec^Iialb .^n gleid)ev 
3eit in einen Mrieg geratben. T^ie ^i^enuertl)nng fo(d)er *5papiere jnr 
•I^erfnng ber eignen J'^^'^^ä^i*^^') ii^ Älvifenjeiten lunvbe uidjt nnv nid)t 
mit Sdjmierigfeiten üerfnüpft nnb üerinftbringenb fein, fonbern fid) ge* 
rabe Ieid)t i)ull,^iel)en nnb fogai' nod) einen ÖJeminn abiuevfen, weil in 
füld)en ;^eiten fidiere "ij^apiere mit I)ül)even ^^^reifen befahlt werben. 

3lenf3ere nnb innere öirünbe laffen c^5 fomit al» anv5gefd)loffen 
erfdjeinen, bafj in ben mobernen Staaten, wx allem in ^entfdjlanb, eine 
CSntwertl)nng bee **^apierge(be^ bnrd) ^Hete be^ Staate^ abfid)tlid) ober 
bod) mit iöemnfufein l)erbeigefül)rt werben fönnte. Ta-:> ift bie ^öorans* 
fe^ung, uon ber wir bei ben fotgenben CSrörternngen anege|)en. 
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IT. ©clbfäl^igfctt be« ^apicrgclbe^ im 3nlanb«öcri 

a. ^fieorettfdie ^»ttöfilnittfl. 

l «cKöltcbo .^ablfraft un^ ftanMicbfeit ^es papietijeK 

(S>j füun junäcbn einem 3n)eifel itidjt rooW unter Hegen, 
bav^ i^apievc^el^, wax^ Me eifleufcftaft ber geieftlicften ^ablfraft aitl 
bcm metallijAeu &^äbrunflx^flelbe DöUifl gleicbfte^t, ober bod) bemj 
ooUifl fllcidifleftellt uuTben fauu. Xeiin bie ^^eilcftunfl aeiefelic^cr , 
fraft ift lebifllid) ein ^ct ftaatlidier (V^ciet^i^ebuni^^geTüalt unb ber < 
Dcvmafl ba* '^^opiev eben )o cjut mit jenor Criflenichaft auejuftatteii 
ba^ 3){ctall. Xcr 3taat bat io^ar unter übrigen-? flleid)eu Unift£ 
b. b. UHMin ba\> ^^ipiergelb ionft geeignet ift bie Jvunciionen be« & 
S\\ lunieben, ein gröBore^ C^nterene baran ba^ i^apier .^um Jräflei 
gejevilid)en ;V^hlfraft ju mad)en, meil ihm an-^ ber '^eidiaffuiifl 
erUnberIid)en Um!anf^mittel, jomeit fie ihm obliegt, bei einer "^i 
u>ahrung faft gar feine Moften eruuidiien. Crr hat ein 3"tereffe 
baran, ba>< IVetalL falU^ e>< bieje ljigenid)aft id)on beiitu, berielbc 
beianben, um fie bem 'i^ipiovc bei.^nlegen, loeil er bann in ber Üa« 
ben bi^^ber „latenten" ^){eid)thum, ber in einer l^Jetallcirculatiou 
filr feine j^mecfe nutzbar ,\u madien. ^yveilid) ergiebt fid) au^^ ber 6re 
bo\> t^apiergelbe^ bie iSonfeiinen^ baft ber vStaat felbft fid) bami 
gnügen mnft. jeine eignen Einnahmen an Steuern 2e. in "iJJapii 
bo.uehen Ta\N ift für ihn aber and) fein Äad)tf)eit; benn er f 
regclutilfug gar nid)t in bie ^^lge, aiietall für feine Smecfe benub« 
milffon. Vel\tere\^ ift nur bann ber Jvall, u>enn er etwa bie 3infen 
Anleihen in a)JetaU ,Mt be,\ahlen fid) oerpflidjtet hat, ober mwn i 
a)i«nahntvMv>eife für geboten hält ben Staat^bebarf im ?hi«Ianl 
berfen )inb ba^u mit bem ^uvManbe bireet ju coutrahireu. 5ür 
;\ahlungen fam er aber bav^ crfovberlidje SKetaU jeberjeit gegen '^^ 
gelb im v>nlaube faufen. ohne baft ihm baburc^) gröBcre Soften erroii 
aU mm ev in ber V?age uuHre bax^ im St^uenoeflc eingetjenbe Selb 
S\\ blffifu Gablungen ju pcnoenbeu, »ic ba§ bei einer SRetattroä 
igklit>*v »rt) bcv ^ü ift. 
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SBa^ ferner ba§ (Srforbernife ber .^anbliei^feit be^ ®elbe^ anlangt, 
iü bebarf e^ feiner \üeiteren ?(udfüt)rnng barüber, ba§ ba« ^^apiergelb 
aiid) in biefer iöe^^ietinng bem ©olbgelbe ujenigftenö ebenbürtig jnr Seite 
fteftt, n)enn nid)t überlegen ift. Jii^' ^^" ftleinöerfe^r unb in^befonbere 
für ben tieinften SJerfeljr befißt ba^ ^^Japiergelb bie ©igenfd^aft ber .^^anb- 
lic^feit allerbing« nicf)t. J^ür biefen i8er!et(r ift nur SKetatlgelb geeignet, 
^njütueit ift jebodfi, menn and) au^ anberen ®rünben, ba« (^olbgelb 
ebenfaü<5 nid}t üerwenbbnr. Uebrigen^ ift biefer 9)tangel bei einer 'ilJapier' 
mä^rnng ebenfo mie bei einer (Molbmätirnng Ieid)t babnrd) ju befeitigen, 
baß filborne unb fupferne ober legirte @d)eibemünjen aU ^J/ebengelb 
gejc^affen werben. 



2. Der ipirtbfd?aftlicf)e IPertb &es papienjclöcs. 

u. Scr mirt^fc^aftlic^c fflect^ im Sflgemeineif. 

Um beurt^eilen ju fönnen, ob bad ^apiergelb ein @iut oon 
)uirt^fd)aft(id)em )£ßert^e ift, muffen mx nm i^unäc^ft Kar machen, lua^ 
,/JBert()" eigentlich ift, unb toa« indbefonbere „loirtlifc^aftlic^er SBertl)" ift. 

3)a^ 3Bort „"Säntty' toirb in einem boppelten Sinne gebraud)t, 
in einem fubjeetioen unb in einem objectioen. 3Bertf) im fubjectioen 
Sinne ift gleich Söebeutung, unb jmar Söebeutung für eine beftimmte 
^^Jerfon ,^ur @rreid)ung irgenb eined perfönlidjen 3^^*^^- 3Bert^ im 
objectiDen Sinne ift gleid) JTraft unb bejeidjuet bie gö^igfeit eine« ®ute«, 
bei jmedentfprec^enber ^JSenuenbung unter normalen ißer()ältniffen ein 
beftimmte« ©igebniß ju liefern, fd)Ied)tl)in, ot)ne SRüdfidjt auf beftimmte 
eiujelne ^;|Jerfonen; fo 5. ©. in 9iäf)rn)ertf), §eijnjertf), laufdiwertt) 
(gleich aW^rfraft, ^cijfraft, laufc^fraft ober Sauffraft). 

aSert^ al« ©attungebegriff be« n)irtt)fc^aftlic^en aSertt)^ ift SBertb 
im fubjectioen Sinne; Söert^ ift ^ier gleid^ SBebeutung, unb jtüar 
^ebeutung für bie 'tßerfon bed @d)ätyenben jur Srreid^ung feinet t)or- 
ne^mften Qxotdt^: ©efriebigung feiner öebürfniffe gciftiger ober förper- 
lieber «rt. 

SBert^ (in biefcm Sinne) ift nic^tÄ Objectiöc«, ®reifbarei8; feine 
äJer^ältniöga^t ober ®teic^ung jwifc^en Derfd^icbenen ®ütern; feine bereite 
gemeffene ober in irgenb einer gorm für bie Äugentt^elt jum Äui^brucf 
gebrachte @)röge. äBert^ ift t)ie(me^r ettoad burc^aud Subjectit^ei^ , eine 
b(o|e Smpfinbung bed ^ä^enben; eine Smpfinbung, ebenfo loie bie 
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®rö6e, bie üänge, bie breite empfunben roerben, nur feine (Sinpfinbung 
be§ 9ftaumben)U§tfeiu§ wie ^ier, foubern eine ©mpfinbung beö atlgc- 
meinen SiebengbetDufetfein^, welche burd) bie SBefriebigung ober SRic^tbefrie- 
bigung bestimmter einjelner Sebürfniffe ^erDorgerufen luirb. ^er ^yertl) 
ejiftirt, ot)ne gemeffen unb in 3öf)fcneinl|eiten eine» SDia^tabeö au^« 
gebriicft ju fein, lüie ba« and) für jebe SJaumgröfee gilt. 2)er Wcxtl) liat 
aber öor ben 9taumgrö§en öorauö, baß er ber SDieffnng unb ber 3?erlaut- 
barung in ^Äaßein^eiten gar ni^t einmal bebarf, um Döüig flar jum 
Seroufitiein ^u fommen unb mit feineögleic^en fieser unb ot)nc (>)efat|r 
eine§ 3rrt()um^ oerglid^en merben gu tonnen. 

SBertt) (in biefem Sinne) ift etn^a^ ganj anbere^ ale „)lan\dy 
lüertf)". Xaufd^mert^ ift etroaö burd)au^ Cbjectiüe^; feinec^mege nur 
eine von ben perfönlid)en SJerl^ältniffen beö @d)ätenben abhängige Söebeu* 
tung eine^ ®ute§ für beffen eigne Sebürfnipefriebigung , feine bloße ©m» 
pfinbung. laufc^mert^ ift gleic^bebeutenb mit Iaufct)fraft ober Äauffraft. 
(£r bejeic^net alfo bie gäfjigfeit eine^ ®ute^, feinem 93efi(jer im SBege be^z^ 
laufc^e^ anbere ®üter ju t^erfc^affen. ®r ift eine burd^ bie ®efe^e be« 
'iUnfet)r^ beftimmte reale, toenn aud) nic^t natürliche, (Jigenfd)aft ber ®üter, 
luelc^e biefen eine befonbere 93ebeutung für bie Sebürfnifebefriebigung 
üerleit)t. Sr ift aber nic^t biefe iöebeutung fefbft. Seine ®röße loirb 
nic^t beftimmt burd) bie ^ntenfität ber perfönlidjen SBebürfniffe be^ 
Sc^ä^enben toie bie ®röfee be^ fubjectiüen 3BertI)§, fonbern burdj 
ben ^rei^, ben anbere 9Wenfc^en alv Käufer für ba^5 ,,taufd)n)ertt)e" 
®ut begat)[en. ^er taufc^mert^ bilbet, xocnn er in )öetrad)t fommt, 
ben ®egenftanb ber SBcrtbfd)äfeung ; ber SBert^ im fubjectit»en Sinne 
ift ba« ©rgebniß berf elben. 

^Birtt)fc^aft(id)er äBertl) ift Sycrtl) im fubjectiüen Sinne, alfo iöe- 
beutung für bie !öebürfnißbefriebigung bev Sdjä^enben, aber ^^^ebeutung 
iufofern, al^? biefe ^ikfriebigung burd) eine befonbere tüirt()fc^aftlid)e 
5^()ätigfeit gefidjert mirb. 

8Birtt)fd)aften ift biejenige 2^f)ötigfeit be^ ÜOJenfc^en, U)eld)e ben 
^tDect verfolgt, i^m bie 93efriebigung aller feiner 93ebürfniffe im möglidjft 
üollfommenem ÜRape ju fiebern unb i^m — eventuell unter Slufopfenmg 
ber JBefriebigung eine^ geringeren 33ebürf:üffeg jum Qtoedt ber Sidjerung 
ber Söefriebigung eine^ fjö^ercn — eine mögtic^ft große 93ebürfnißbe- 
friebigung im ®anjen ju üerfc^affen. 

2)iefer 3^^^ ^^^^ erreid^t burd) ben S9e[ifeern)erb unb bie @r- 
t)altung bc« JBefifte^ tyon ®ütern, toelc^e einerfeit^ geeignet finb im 
gaHe i^rcr ju^ecfentfpredjenben Serujenbung bemjenigen, ,,für ben 
gewirt^fc^aftet wirb", Jöebürfuißbefriebigung ju gewähren, unb bie 
anbercrfeit« nic^t überall unb nic^t ju jeber 3eit unb beg^alb aud^ nidjt 
mit Sic$erl|eit gerabe in bemjenigen Slugenblicfe ju befc^affen finb, in 
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melc^cm ein beftimmtcl^ Scbürfnijj SBcfriebigung verlangt, ober bic bann 
boc^ (t)oraudft(^t(ic^) nur mit @inbit^e an SBebürfnigbefrtebigung im 
(äaitjcu, ober boc^ mit größerer @inbu|e atö früher, größeren Opfern, 
erlangt werben fönnen, fo bafe i^r ,,9äc^tbcfift" entweber bie burd) 
i^re SScrwenbung ju ertongcnbe ober bie ju il^rer JBef (Raffung aufju- 
opfernbe SBebürfnifebefriebigung „foften" mürbe. 

5)inge, bei bcnen bie erfte Sorauöfefeung jutrifft, befiften ,,95rauc^' 
barfeit"; 2)inge, bei benen bie jweite Soraugfe^ung jutrifft, „Hoft« 
barfeit" (mit SRücffic^t auf bie S5ebürfni§befriebigung beö ©d^ä^enben). 

2)inge, bie nic^t jur ©ebfirfnifebefriebigung brauchbar finb, ^aben 
für ben SRenfc^en überhaupt feine JBebeutung; ®inge, bie jttjar JBrauc^- 
barfeit, aber feine ,,ftofibarfeit" befi^en, bie alfo ol^ne jebe SSeein- 
träc^tigung ber (eignen) Sebürfnipefriebigung jeber 3^^* erlangbar 
bejtt). erfejbar finb, ^aben für ben äßenfc^en mit SRücffirfit auf feine 
loirtl^fc^aftlic^e I^ätigfcit feine SJebeutung. 95eibe ü)iomentc muffen 
ba^er jufammentreffen, um einem @ute toirt^fc^aftlic^en SBert^ ju 
oerlei^en. 

SBrauc^barfeit befifet ein ®ut xunäd^ft bann, »enn feine JBer- 
menbung bem @(^ä|^enben birect (j. 95. burc^ ben ©enufe), aber auc^ 
bann, wenn e%5 bemfelben inbirect Söebürfni^efriebigung ju gewähren 
öermag. Sine inbirecte 95ebürfni§befriebigung finbet ftatt, tuenn biefelbe 
nic^t fc^on mit ber ißcrttjenbung ber gefd)ä0teu Wüter felbft eintritt, 
fonbern wenn bie SSenoenbung anberer, aber mit §ülfe ber gefc^äfeten 
gewonnenen ober erhaltenen ®üter erforberlid^ ift, um bie Söebürfniffe 
be^ ©c^äftenben ju befriebigen. Da« ift in^befonbere bann ber gaU, 
wenn bie gefc^äfcten ®äter felbft nur jur ^robuction ober jum Zan^^t 
üerwenbet werben, unb erft bie ^ergeftellten ^robucte ober bie erwor- 
benen Xaufc^güter ber birecten ÜBebürfnifebefriebigung bienen f ollen. 

2)iejenige 93ebeutung, weld^e ber ©^ä^enbe einem ®ute mit 9iM' 
fic^t barauf beilegt, ba§ feine SSerwenbung in einer ber angegebenen brei 
Sichtungen, fein „©ebraud^", il^m SBebürfnifebefriebigung öerfd^afft, wirb 
aK ber ,,®ebraud^8wert^" biefe« ®ute« bejeic^net. *) 

5)er ,,®ebrau(^gwertl^" ift ebenfo wie ber wirt^fc^aftlid^e SEBert^ : 
SSJert^ im fubjectioen ©inne unb ba^er ftreng pcrfönlic^ beftimmt. ®e- 
braud^^wert^ befi^t ein ®ut bal^er nur bann, wenn feine „braud^baren" 



*; „(iJebroiicf)0n)ertl)" i)ahen ai)o aiiä) folc^c (i^üter, bic -^um „Xaii|d)e" öcr* 
lueiibet roerben. ö:« finbet hann ein „i^cbxand)" burc^ „Xauid)" ftatt. Xei* biirdj 
%au]^ realifirbare ,;Q)ebrauc^dtpert^" ift nic^t mit bem „^aufc^mert^" ^u oer« 
tDec^feln. Sergl. ®. 18. 

2* 
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Sigcufc^afteu ben inbit>ibucUeii 'iöcbürfiüfieu be» ed)äl5Ciibeu •) eut)prcc^ett. 
2^ie ^ö\)c bc^ ©ebraud^stücrt^-^ tuirb burd) bie x^nteufität bcöjcnigen 
Jöcbürftnffeö bcftimmt, beffen Söefriebifluiifl bcr ,,®cbvaucl)" be« ®utc^ 
bivect ober iubirect luirflid) öerfrfiafft. ^ür beii gall bev inbivecten 
Sebürfiüfebcfrifbigung eutjd)eibet alfo iiidjt etwa bie Imiglic^feit bcö 
gcjc^äfetcn ®ute^ jur ^cruorbringung t)on ^robucteii bt\^iD. ^um CSin- 
taufc^cu Don laufdjgütcrn - bie '^^Jvobuctiouöfraft be.^tu. bie .ttauf« 
fraft --, fonbern t)iefniet)r bie SBvaudjbarteit bev gemonuenen "ilJvübucte 
bejro. ber ertoorbenen laufc^güter unb bie 3uteufittit berjenigen 3ie- 
bürfiiiffe, luelc^e biefe ju befriebigeu geeignet finb. Xie ^^äfobuctiiniö- 
traft unb bie Mauffraft ber „gebrancl)ten" ®nter fonunen babei nur in- 
fofern in Jrage, al^ fie bie Cuantität unb bie Cualität ber in te^ter 
Üinie abjufc^ätenben C£ünfumtiün^»(öüter beftimmen. 

,,tfo[tbarfeit'', bie jmeite äJorau^je^ung für ha^ 3[}orl)anbenfeiu 
mirt^f d)Qf tl idjen 3Bertt)ö, befibt ein öut bann, ^uenn fein „^Vid)t* 
befib" ju ber Qüt, ^u tuelc^er e^ ;^ur J^ebürfnifebefriebigung ,,gebrand)t" 
merben foU, eine (Sinbuße an ^iebürfninbefriebigung jur ^js^lc^^ l)aben, 
etmag „tüften" würbe. Dicfe (Sinbnfte beftel)t entiueber in beni 
^^Jerlufte berjenigen Sebürfnipefriebigung, bie burd) ben ,,®ebraud)" 
bed gefdjä^ten ®ute«f erfangt werben würbe, über in beni Ser- 
hifte berjenigen anberweitigcn Siebürfnifjbefriebignng, bie jum ^^uecfe 
ber öefd)affung bejlu. grje^nng beö gefdjiibteu öJute^:' auf' 
geopfert werben müfite. @rftere«g ift ber gaü, wenn ba§ gefdjäbte 
®ut im ^^erluftfaCe nid|t erfe^t werben tann, fei eiJ weil Srfaft- 
ftüde übertjaupt nidjt efiftiren, fei e§ weil bie i8efd)affuug biefer 
Srfa^ftüde mit nod) größeren Äoften ücrbunben ift, alfo eine nod) 
größere (ginbußc an öebürfnißbefriebigung nac^ fidj jieljen würbe, atö 
bie einbüße ber burc^ ben ©ebrand) be« gefdjäßten ®nte6 felbft ^n erlangen- 
ben iöcbürfnißbefriebigung in fid| fd)Iießt. üel^tereö ift ber Jy^tl, wenn e^ 
uod^ anbere @üter giebt, welche bie gleid)e Sebürfnißbefriebigung gewä()reu 
tüie bai^ gefc^ä^te ®ut, unb wenn jugfeic^ and) bie ttofteu ber 8efd)affung 
biefer @üter nic^t fo \)od) finb, baß ifjre 3(ufwenbung ^^im ^wecfe ber 
tJrfe^ung be^ gefc^a^ten ®i\k^ wirtl)fd)aft(id) nid)t gered)tfertigt fein würbe, 
^ierneben tritt al^ britter gaü nod) berjenige, ba^ bie gefc^ä^ten (^üter 
(aud t{)atfäc^Iic^en ober wirt{)fc^aft(idjen (Srünben) quantitatiü ober qnali- 
tatiü nur jum I^eil erfe^t werben tonnen. 



*; ^icfc inbioibiicflen ^ebüi*fni|fe finb allein mafjgcbeiib ; bie ^^ebürfiiiffe 
QTtberer 9Jien|c^eu entfd^eibcu nur bann, njenn ber 2d)ä^cnbc für anbere fcf)äjjt, mie ba« 
bcr SteUoertreter t^nt. 9(nbcrnjeitig fommen bieielben M bcr ^&^ertl)fcf)üjnng übcr^onpt 
nnr bann (unb bann mir mittctbor) in i8ctrad)t, wenn ber 3d}ä^jenbc öJütcr crtuirbt 
ober fortgiebt; um ein eignet ^ebürfnig, für onberc fjürforge ju treffen, ^u l^efrrc« 
btgen, »ie ber ^attx ober bie Sffhttter ^infic$tlic6 i^rer ^nber. 
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^ientad) imterfd^ciben mir ,,Mncrjc|Iicl^c", „erfe^Itc^c" imb „t^eif- 
tüeijc er)e^(id)e" (Miiter. (£g ift aber j^u bead)ten, baß ber cntjd^eibeube 
Wc)id)t!?puntt bei bicfer (£ind}ci(un9 iiic^t ber ift, ob bie gefdiä^ten ÖJüter 
fclbft im iVrdiftfaÜc nnirbeii crfefct tucrbeii föuiien, fonberu ber, ob bie 
^^ebüvfiiiBbefricbiginig, toeld)e fie ^ii geioafiren vermögen, erfe^bav ift ober 
iiid)t. fe finb aI)o nid^t fd^on biejenigen ®üter „unerje^Iic^", für toeld^e 
nur feine (Srjabftücfe oon gleicher Qualität unb gleid^er 9Irt befc^afft 
werben fönnen, fonberu ee muß I|iujufommeu, ba^ a\xi) Srfa^ftticfe auberer 
(befferer ober fdjled)terer) Qualität ober auberer 2lrt (Surrogate), UjeJci^e, 
toenu aud) nur bei Sluftoenbung einer größeren ober geringeren SKenge, bie 
gleid)c 93ebürfnißbefriebigung ju bieten vermögen, nid)t oorlianben ober 
(auö tljatfädjlic^en ober aug wirt^jc^aftlid^eu ®rüuben) uid^t erlang- 
bar finb*). 

T\c 33efd)aff ung bee (Srfajjeö fanu auf i\Joeifad)e SBeife gefc^efien : 
burd) 5elbftprobuction ober burd) «auf. Sinb beibe 9Äöglid)feiten an 
fid) gegeben unb ift aud| nid)t ettoa eine oon i^nen fd^on beefialb a\i^' 
gejd)Iof|cn, uieil bie ßrfa^befd)affung auf biejem SSJegc ju oiel foften 
lüürbe, ']o ent)d)cibet md} Maßgabe be^ ©rnnbfajje!^ ber Säirt^fdjaftlid)* 
feit biejenigc, mit U)efd)er ber geringere Äoftenauftoanb oerfnüpft ift. 

?üle ÖJüter, iüeld)e „ftoftbarfeit" befi^en, erlangen eine ©ebeutung 
für bcn Sd)ä^enben nic^t allein unb nid)t erft baburd^, ba^ fie ^^ur 
58ebürfnißbefriebiguug ,,gebraud)t" toerben, fonberu fc^on baburd), baß 
fie fidi in feinem 53efit^e befinbeu, iueit ber 8?erluft il)resf S3efi(je^ bie oben 
betrad)tete (Sinbuße an 33ebürfnißbefriebigung „foftet". ©oldje @üter 
baben al)o nic^t nur „®ebraudii5toertl)", fonberu aud) (wie toir uu§ tnx^ 
auobrürfen) ^/^efi^toertt)^'. 

^ie $)öl)e be6 Sefifewertl)«; wirb burd) bie C^ntenfität be«jenigen 
i^ebüvfniffe^ beftimmt, beffen ^tSefriebigung im J^lle be^ 93efi^iierluftee 
ber gefd)ä^ten Wüter eingebüßt werben würbe, ^iernad) ift ber Öefib* 
tucrtl) bei uuerjeblid)en, erfeblid)en ober t^eilweije erfe^tidjen (Gütern 
oerid}ieben. 

iPei unerje(5lid)en (Gütern fommt ber ©efi^tuertl) bem Giebroud)«» 
wertl)e gleid); benu ba^ ^JÖebürfniß, weld)e§ burd) ben ,,@ebraud)" befriebigt 
werben würbe, ift e^, beffen Sefriebigung bem Sd)ä^enben mit bem 
i^erlufte beö geid)ät5ten Wute^ verloren gel)t. 



*^ Tiefer llmftrtiib l)at eine bejonberc '^cbeutuuö für alle iMtcx, luelc^e nur 
eine iiibiiecte ^^ebüifniHbefriebii]unrt (^ciüäl)reu, wie bie ^^robiietion^rt"ter unb bod 
CHelb. 3ü(d)e (^üter fiiib uiimlid) faft uiemol!? „tl)Qtiäd)lid)", fonberu nur etuui 
,,uiirtl)fd)aft(id)" uuer»c(jlid). Xaö i^ilt üor aUcm uou bem (^elbe, meuiöfteu'o in 
fDUH'it, alsi baffelbe nur in feiner liicjcufdjaft nl^ Xaufc^mlttel (nidjt aber alö ge« 
fe^Iid^ee 3rtl)J"üttcI; in ^clrac^t tomnit. 
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Sei crjefelid^eu QJütern tann natürlich ber Öiebrauc^öiuertl) n\d)t 
entjd)eibeu ; beim bie burd) ben „iücbxmdy s^\ erlani^enbe iöebürfinf;' 
befriebiguufl ift ja erje^bar. .t)ier geljt inehiiel)r nur biejeiiifle (rtcviiiflcrc) 
'J^ebürtuiBbefriebigung ncrloren, beren Sr(anguiig an bcii Sefi^ ber .^nii 
^tüerfe ber ttrfaßbcjdjaffuug (auf bem billigfteu äöege) aufi^müeubenben 
,,Äoftengüter" getuüpft ift (luib bie beu iöefi^tuertl) biefer .Slofteugüter be« 
ftimmt). Xa^:5 ift für ben Jyall, baß bie ilüftengüter uncrfetilid) finb, bie i^e* 
friebigung beejenigen iöebürfniffee, lueldjes für ben WebraudjeuuTtl) biefer 
Moftengüter maf^gebenb ift; unb für ben ^alJ, ha}] fie erfe^Iid) finb, 
biejenige iPebürfnifebefriebigung, tüeld)e fid) an ben i^efil^ ber ,^nnt ßrfab 
ber Äüftengüter aufpiuenbeuben weiteren Softengütcr fnüpft (nnb beren 
Sefi^njertl) beftimmt). 3n berfelben SBeife innf^ bie SBerttianal^fe tueiter 
fortgefe^t luerben, biö fidj <^nle^t eine 9teif)e t)on (t^atfiid)lid) ober uiirtt)* 
fd)aft[ic^) unerfetjlidien C^ütern (Sackgütern ober eigne ^Hrbeit^teiftnng 
bee v2d)ä(5enben) ergiebt. 2)ie Summe ber (^ebrauc^2fU)ert()e biefer ele- 
mentaren J^aetoren ^ngüglic^ ber birccten tSinbuf^e an i^ebürfnißbefrie- 
bignng, bie mit ber eignen 8(rbeit»Ieiftnng (bei (öftiger Slrbeit) uerbnnben 
ift, ergiebt bann ben SPefifetuertl) be« erfet3lid)en .'pauptgutes', bee eigent« 
Iid)en ÖJegenftanbes» ber ^Bertbfdjäbnng. 3)en fü beftimmten SefifetDertl) 
ber erfe^lid)en (^^üter be,^eid)nen mir mit einem fnr,^en Äuebrurfe a(^ 
beren ,,.ttoftenmertl)''. 

S)er fflefi^roertl) ber t^eiliueife erfejjlidjen (^üter ergiebt fic^ an^ 
einer Kombination bciS Oiebraudi^mertl)«^ für ben unerfeblidKu unb be^ 
ftoftenmertt)^ für ben erfe^lic^en I^eil. 

(Filter Don uurtt)fd)aft(ic^fm &kTtt)e finb nad) ben iunftel)enbeu 
(Jrorterungen fotd)e, n)eld)e für ben Sdiä^enben foiuobl (V^ebraud)eu)ertf) 
ai^ and) !öefi^mertb baben. S)ie .'pöl)e ibre^^tüirthfd)aftlid)en SBertb^s mirb 
natürlid) burd) i()ren il^efibtoertl) beftimmt; benn JlMrtbfdjafteu ift bie 
Sorge für ben ©rtperb unb bie (Sr^altung be^ SBefi^eö üon (mirtl)« 
fc^aftlid)en) t^ütern. Temgemä)! fommt ber unrt^fd)aftlid)e ÄHTtl) 
unerfe^(id)er Wüter ibrem Webrand)ömertbe, unb ber U)irtbfd)aft(id)e 
SlkTtl) erfetUid)er Wüter ihrem Moftenmertbe gleid). 

I)ie Äbfdjö^ung bee mir tt)fc^af tilgen ©ert^^, bie mir bei allen 
unferen u>irthfd)aftlid)en ^anbfungen oor^unel)men b^iben, erfdjeint Wer« 
nad) ah eine l)öd)\t oermirfelte Slufgabe, beren rid)tige Üöfung nur 
burd) Wemot)nl)eit unb Hebung ermöglicht ober bod) leicht genmd)t merben 
fann. ^^ermirfclt ift fie natürlid) befonber^ bann, menn ev? ficf) nid)t um 
Wegenftänbe ber bireeten iöebürfnipefriebigung (Wenufegüter), fonbern um 
foId)e (^üter l)anbelt, bie nur jur inbireetcn Sebürfnigbefriebigung ge- 
eignet ober bod) beftimmt finb, mie ba^ö Weib unb anbere Jaufd^güter 
ober ^^robuction^güter. 3n biefem galle muft ja junäcl)ft bas ©rgebniß 
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if)rer eignen SSemeubunc) pm 5^auj^e ober gur ^robuction ermittelt 
unb bann nod) bie 33raucf|barfeit ber für fie ciiigetaufd^ten fretnben Ö)üter 
bejtt). ber mit iljrer .'pttife flctuoiuienen ^robucte abgefdjä^t tüerben. ®^ 
fommt jebod) ein Umftanb in 93etrad)t, ber bie 9}Jüt)e uiib Scfjtüierig- 
feit bor Sd^äbmig gerabe and) in ben ^nki^t cx\väi}\xkn Rollen jet)r er« 
(eid)tert. "l^er tüirtf)frf)aftlid^e SBertt) eine«; Wiite^ tüirb iiämlirf) gctüö^nlirf) 
nur ju bem ^^üecfe abgefc^äbt, um üerfc^iebeiie ®üter mit einanbcr ju 
oerg(eid)en; benn e« (lanbelt )id) rcgefmägig barum, feft^ufteden, ob e^ 
mirt^fd)aftlid) geftattet ift, ein (Mut ,^ur 93ejd|affung cineö anberen auf- 
juopfern, unb ob e§ rid)tiger ift, bn^5 eine ober ba« anbere gum Srmerbe ober 
Sur i^Töu^ernng auejutoälifen. 33ei einem SSergteidje ift e^ aber immer nur 
nötbig, bie tierglid)enen (Megenftönbe auf 3<^^I^"flrö^^i^ uon Sinl^eiten 
gleid)er 9(rt prürfgufül^ren. 3)e^^alb ift e§ feine^toege immer erforberlid), 
ben SäJert^ ber mit einonber öerglidjcnen ®üter Döüig ,p analt)firen. 
x^n^befonbere braud)en ^äufig gerabe bei benjenigen &ützxr\, bie jur 
inbirecteu ^ebürfnipefriebignng üertoert^et toerben fotlen, nur bie (Srgeb- 
niffe bcö laufc^e^ begU). bie (Srgebniffe ber 'ißrobuction ermittelt gu 
merben, unb fann ber ©d)ä^enbe fic^ barauf befd)ränfen biefe mit 
einanber ^u öngfeidjen, anftatt in ber SBert^anatt)fe nod| meiter fort- 
.^ufabren unb bann bie festen J^actoren beg SSJert^es einanber gegen» 
überjuftellen. So ift e» benn and) bei einer 5SergIeid)ung bcö mirttifd^aft« 
Iid)en SBertl)^ bee "ißapiergelbe^j unb beß 9)fetaUge(be^ nid)t erforber- 
fic^ auf bie (Elemente be^ SBertbee jurüdgugelien, fonbern genügt e^, baö 
objectioe (Srgebnifi ber i^ermenbung bejto. ben objectiüen SPetrag ber 
33efd)affung!^foften bei bem einen unb bei bem anberen feft^uftellen unb 
biefe (Mrö^en mit einanber gu oergfeid)en. 



ß. 2)ad ^^a^icrgelb — ein &nt tion tt)itt^fc^aftli(^cm SBttt^c. 

Um ein Qint non unrtl)id)aftlid)em S5Jertl)e für ben ©rmerber jn 
fein, mu^ ba§ ''^-^apiergelb nad) IVafegabe ber uorfteljenben Erörterungen 
,,Webraud)^toertt)" unb „Sefibioertf)" für benfelben ^aben. 'prüfen mir, 
ob bac- ber J^all ift. 

"Ba-^ junäc^ft ben (Mebrandj^mertl) anlangt, fo befi^t \>a9 Rapier* 
gelb eine felbftänbige braudjbare ©igenfc^aft t)on mcittragenber Sebeutung : 
bie gefetjlidjc 3^f)'^*öftr «"^ ^^^ ^^ ^f^ aBäf)rung«gelb ausgeftattet ift. 

Xie gefe(5lid)e ^Qblfraft mac^t ba$ ^apiergelb ^ur 'öebürfniR- 
befriebigung braud)bar für jeben, ber @elb-ecftulben bat. Jvreilic^ em« 
pfinbet nid)t jeber S^utbuer ein b'efonbere«' S^ebürfnift feine 2d)utben j^n 
bejaf)len. Xa^ tt)nn nur biejenigen, bie ein ftarf ausgeprägte« 9tec^tebemu§tfein 
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imb SBtttigfeitÄgefü^t ^aben. 6§ ift aber ju beachten, baft jebcm Sc^ulb- 
ner burd) bie S8ei\af)Iunc| jeiiter Scöulbeu anbcrc Wütcv crtiattcn mcrben, 
bic bcr Wfänbiflcv anberen JVöBc« im ©jcccutionilMüCflc au fid) rtcnüinnien 
^abeu mürbe. Xie 58cbürfuiBbefricbiguug, \\)dd)c mit bem iUuiufte biefcr 
Wüter oerloren fle[)eu mürbe, mirb jebem 8cl^u(bner burcö beii „Webrauc^" 
beö "ißapiergelbes^ (jur Sdjulbeutilflung) crl)a(ten. Xeöbalb liat ba<3 
'^^^apiercjelb nütlnueubifl für jeben Sdjulbiier ®ebraud)emert^. 

Xie 3^ebürfnipbefriebiiiuiig burd) bcn (Scbraud) be§ 'ij^apierflelbe^ 
hMx ©^ulbetitilgung erfolgt inbircct, aber iüd)t ctroa im üffiege be^ 
laufd^eö. ®S ift unrichtig su meinen, ba§ ber Sdinibner bie Sd)ulb- 
befreinng alö ÖJegenfeiftung bc^ ©länbigcrö für feine ;^a^Iung eintaufd)e. 
Tie Sc^ulb erlifdjt uietmefir birect, o^nc ba^ e^ be^balb nod) einer be» 
fonberen SDJitmirfung be« ©laubiger^ bebürfte. W\i iHürffid^t tiieranf fann 
man ben ©djulbner al^ „(Sonfumenten" bevj (^elbe^ be/^eid)nen, menn 
aud) feine ,,(Sonfumticin" bie gcfc^tidje ^al^Ihaft be^ (Melbe^^ nid)t bcein- 
träd)tigt, mie ba« bei anberen ®ütern ber J^atl ift. 

Sfebeii bem felbftänbigen @ebraud)«n)ertl)e für jeben 3djn(bner 
befi^t ba^ ^'^-^apiergelb ;,SBefi|5U)ertb^^ für jeben (Snuerber. ii^ ift 
junädjft fclbft feine^^megg jeber ^^it Dbne .Höften erlangbar bc.^m. 
erfetibar. ü^ fann nämlid) in 9lnbetrüd)t bee Staatemonopols bcv 
Smiffion oon '^^-^apiergelb nnr erlangt merben burd) ffanf, nnb ^^\mx bind) 
Manf entmeber oon bem ein^^igen ,,'i|Jrobneenten" beö ^apiergelbe^, bem 
Staate, ober oon anberen Sefi^ern; nnb meber ber Staat, obmol)l 
er ec> faft foftenlovj berfteüt, noc^ bie anbermeitigen iöefifier, bio ov» 
felbft um einen ^^reiö Ijaben faufen muffen, (äffen fidi ba.^u berbci c^ 
nnentgeltfid) abpgeben. 2^ae "^^apiergelb ift alfo burd) (Srfabflilrfcu 
g(eid)er 9(rt b. (). burd) anberen? '^J.^apiergelb feinecMueg^!^ foftenlov> crfo(.Uuir. 
Gbenfo menig fann aber and^ bie ^^ebürfnifebefriebigung, bie fein „(V^c- 
braud) " (bie 9(n0nu^ung feiner 3^^^^^^ oerfc^afft, toftenloS erfe^t 
werben. ^Tenn ,vinäd)ft finb biejenigen @üter, bie bem Sdnilbner burrii 
bie iPe,\al)lnng feiner Sd)nlb mit ber 9lbmenbnng ber (Srecution erbaltcu 
merben, immer foId)e, bie nic^t ol)ne liinbnße an iBebürfniftbefriebiguiig 
mürben erfeftt merben fönnen, nnb fobann mirb and) eine aubevmcitigc 
XHbfinbnng be^ ©länbiger??, fallv^ biefe überl)anpt jngclaffen mirb, nur 
unter 9(nfmenbung anberer @üter oon mirtl)fc^aftlid)em SEBertbe erfolgen 
tonnen. 

Xae ''^Japiergelb ift fomit jmeifellosj ein ®nt öon mirtl)fd)aftlid)em 
3Bert()e für jeben (®c(b')S(^nlbner. 

^'er Umftanb, t>a^ bie Sc^nlbner al^ (Sonfumenten bevj '45apicv- 
gelbe-^i bemfelben mirt^fd)aftlid)en SKcrtl) beifegen nnb eS bemgemaß mit 
einem '^Jreife bejat)ten, ocriciljt bemfelben nun nod) eine i^meite (aber 
nnfelbftänbige) brandjbare (£igenfd)aft, nämlic^ „jtauf traft'' ober „ Janfd)' 
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wert^". Taburd^ flciuinnt c^ aber and) für „9?id)tconfuntfntcn" @f. 
brouc^wert^; beim, ba Sd)ulbncr, alfo (Sünjimicntcii bce Wclbcvj, fid) in allen 
^ffiaarei^weigen finben, \o fann cd ucrniöflc bicfcr Manffraft flehen Si^aarcn 
aller Art uiib bal)cr and) fleflen joldie (Müter an!?fletan)d)t tuerben, bnrd) 
bcren Gonfumtiün ober anbenueitiflcn Webrand) bie iVid)tconjnnienten jelbft 
jPebürfniftbefriebigunfl erlangen. 

!tü nun ba« '^^apiercielb iPefiwuertl) für jebeu t^nuerber befiiu, 
toie wir gefcl^eu fiaben, ]o finb bic ©rforberniffe be*o uiirtl)fd)aftlic^en 
SBert^ aud^ für !9äd)tcon)nnienten erfüllt. 

S« ergiebt fid) Qlfo, baf? bav? ^apierflelb uurtl)jd)aftlid)en S^ertb 
befiW/ ein ,,iüirt^fd)aftlic§e0 Wnt" ift. Xamit ift bie erfte 'isoran^jjebnnfl 
für feine S^wnetion ale alliienieine« Janfd)mittel erfüllt. 

ijic .fiö^e beg n?irtt)fd)aftlid)en JBertt)^ beg ^^^gpierflelbed ift natür« 
lic^ wie bei allen anberen fflntern unb bei jebent anberen Weibe je 
imc^ ber /pöbe ber iubiuibnellen Sd)ä^un() beg fnbjectio beftinunten 
SBeft^toert^ t>er{d)ieben^ tuie bad unfere allgemeinen (Erörterungen über 
ben SBertt) ergeben. ?lnf biefen ^unft brand)en mx t)ier jebod) nicbt näber 
rinj(ugel)en. (Sg genügt barauf binpiueifen, bag ber n)irtl)fd)aft(id)e Wntf) 
be» ^Qpiergelbeg nid)t ()iU)er nnb nid)t gc'nngcr fein fann als berjenige 
be* 9Retal(gelbeg , — i>orangge)elU, baft beibe Welbforten mit gleid)er 
^Q^lfraft audgeftattet nnb in gleidjer SD^enge ausgegeben tuerben, (wag 
ja binfic^tücf) bt^ *il>apiergelbeg lebiglid) i>on bem (Srmeffeu bed ang' 
gebenben Staate* abhängt) Tag bebarf faum eine? befcmberen ^^cmeifeg. 
Gg liegt junäd)ft auf ber Aanb, baf; bie (ionfumenteu ben ^yertl) beg 
Welbeg nid)t tooI)( uerfdjieben fd)ä|jou tonnen, je nad)beni ber Jräger 
ber öon ihnen „gebrand)ton" ;V^hlfraft, alfo ber ©elbförper aug ÜUJetall 
ober aug 'iJJapier befteht. fvür fie mufi ber Webrand)gwerth a(io unter 
allen Umftänben gleid) jein. Taffelbe trifft aber and) für ben iHefiiv 
loertf) ,^u. !teun, uumui nid)t eine gröf^ere iWengc anggegeben merben 
foß, fo liegt für ben 3taat alg ben ein,^igen ^4-^rübumUen geunn feine 
ikranloffung t»or, ein Weib t>o\\ gleidiem Webraud)gUHTthe mie bag iVte« 
taUgelb p einem geringeren '4>reiie U)eg;^ugebeu ; bie jonftigen iPefifeer 
haben aber nod) weniger iseranlafiung ba,yi, weil fie bag ^^Mipiergelb 
(j. ^. bei ber Empfangnahme oon ;V^hlnugen ihrer 3d)nlbner) an 3telle 
Don Söietallgelb in gleid)em 'betrage erhalten =•). Oft aber ber li^efitmierth 
gleid), fo werben bie ISonfumenten and) für ^Wetallgelb unb für '|>apier' 
gelb bie gleid)en ''^Jreife befahlen. Tamit erhalten bann beibe Welbforten 
bic 9leid)e Mauffraft unb a\h> biefem Wrunbe and) für bie ^Vid)tcuu' 
fumenten gleid^en wirthfd)aftlid)en 4l?erth. 

*} Xög qerinrteri' '^HUtmucu ;,ii Der '4iH'rtl)conitan;, öcv ^^aDiorllcl^l•v föiniic 
fie atlcrbing^ bn^ii Dcraulnjfcu. Ticior 'i^uiift ll>ir^ »viitcr bri ber lirörtenniii ber 
.^tnnercn fSert^conftan^V bcüt (^clbco bcrüljrt lucrbcii. 



— 26 — 

3Btr ^aben nun nod^ einige meit t»erbreitete 3rrt()ümer über ben 
©utöc^arafter be« ^apiergelbee aufsuffären. 

3unäd)ft ift ber @ut«c^arafter bem ^apievfjelbe überl}aupt abge- 
fprodien worben.*) Xa^ ift inbeffen gefc^et)en, lüeil man nict)t bemerft 
f)Qt, baft bic geje^(id)e ^öfll'h'öft beffelben eine (wenn aud) erft fünftlid) 
burd) bie Staateigefe^gebung gefc^affene) ©igenfdjaft ift, lüelc^e n)ol)I 
geeignet erjcfteint, il)m eine jelbftänbige ,,33rau(^bQrfeit" nnb ,^uuir 
eine 93raud(barfeit t»on gonj {)erüorragenber JBebeutung jn üer(eil)en. 
5)iefer 'ipunft bebarf nad) unferen früheren SBemerfnngen feiner lueiteren 
(Srörtcrung. 

ferner ^at man bel)auptet, ba^ ba^ ^^Japiergelb feinen felbftänbigen, 
jonbern nur einen ,, abgeleiteten^' SBertt), im Sinne uon „abl)ängigen" 
'JBertb befifet. ?lud) baö ift unrid)tig. 4^on einem „abgeleiteten" 3Bertt)c 
fann man nur infofern fprec^en, al^ ba^ ^apiergclb bei feiner (Smiffion 
mit ber ^^filfraft be^ bi^^erigen allgemeinen Ioufd)mitteIö unb S^ijU 
mittels unb, ba bie l^apierwä^rung immer nur an bie ©teile einer SRetafl« 
Währung tritt, mit ber ä^^lfröft be^ bischerigen a)ietaHgelbes; au^geftattet 
mirb. S)aburc^ gerätl) baffelbc aber feines;n)«g« in Slb^ängigfeit üon bem 
SBertbe ber ®en)ic^tjjmenge, au^ ttjefc^em jeneö SIÄetallgelb beftanb. @v? 
mirb nid)t ettoa axx^ eine metaUifcfte „iBafi«^" geftellt, um nun ba^o 
Scftidfal biefe^ SKetall^ ju tt)eilen. S« erlangt üielmelir eine t>LUIig 
felbftänbige @jifteni\ unb erlebt ein eignes; 8d)irffat. 3)afür bietet bie 
0efd|id)te ^inreic^enbe SHemeife. ©ir finben nämlid) einerfeit^ l)äufig genug 
eine ©ntmert^ung bcsf 'ilJapiergelbe^ trot^ be§ @)leid)bleiben*? ober gar ber 
Steigerung beö SRetatlmertt)«; ber feinem Siominalbetrage entfpred)enben 
Wenge SWetaUgelbe« [j^. SB. bei bem (jum 2^eit wenigften^) an bie Stelle 
be^ ÖJoIbgelbe^ getretenen italienifdjen ^^apiergelbe]. SBir finben anberer« 
feit^ aber aud) ein Gleichbleiben be^ SBert^« beö "jßapiergetbe^ tro^ ber ©nt- 
loertl^ung ber 2Retallmenge be« oon i^m erfe|ten SKetallgelbe« (j. 3^. 
bei bem öfterreid^ifc^en auf Silber „bafirten" ^apiergelbe). Xaß 
biefe (Srfd^einungen nid)t, loie man gemeint ^at, auf bie ?lbnal)me ober bie 
Steigerung be^ „Srebit^" ber emittirenben Staaten jurädgefiil^rt merben 
fönnen, ber im leftteren %alk ben feljlenben Sßertl) „ergänjen" foll, merben 
bie folgenben grörterungen beweifen. 

'^lan glaubt allgemein, bafe ba^ ^apiergelb ein „(Irebitgelb'^ 
fei nnb be^balb in feinem SBert^e oon ben Sditoanfungen be^ 
Staatcfcrebitsf abhänge. Ta« ift aber nid(t ber gall. 5)er ,,lSrebit" be$ 
auiggebeuben StaaU^^ fommt für biefen SBcrtl) gar nid)t in grage.*^) 



•} eine ^.?Ju€;na!)mc mat^t ,v ^. «onbet^bergr r : 35.^ät)rmig!J|nftcm unb ^icfation. 
2Sie« lH\n, e. H8. \Hnm. 

**) «eröleid)c (9ntber: ^iotiüiiolcs ober gntcntationolce (VJelb. mcn lWi>. 
S. 37 ff. 42. 
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I)a$ fönnte nur bann ber J^aü jeiti, tr»enn ber Staat fic^ t»erpflic^tete, 
ba« ^^apiergelb mit „t»oUtüert^iflcin" SUietaügcIbc ein^ulöfen. S)onu 
mürbe aüerbiufl« bic ^ätiigfeit besj Staate^ biefcö Öerjprec^eu ^n erfüllen 
bic SSert^fc^ätjunii be« 'ißapierflefbe!?, infoweit fie bie „SPrauc^barfeit" 
bcffelbcn in SBetrac^t jiet)t, mefir ober niinber beeinfluffen, ebenfo roie 
bo« bei ben Sourjen ber Staat^anleiljepapiere ber gall ift. ©ine foId)e 
ä^erpf(i(f)tun(| nimmt aber ber Staat mit ber "angäbe üon *i|}apierc|elb 
an fi(^ fletoife nid^t auf firf), unb ein befonbereö iöerfprec^en in biefer 
9lid)tung braucht er unb pflegt er aud^ (bei einer eigentlichen ^^apier- 
ipäl)rung wenigftend) nic^t i^n erttjeifen. @ine genjiffe Slrt Grebit, ein 
Vertrauen ; bae ber Staat genießen mn^, fommt aDerbingd bennod) bei 
ber ^apienoät)rung in J^rage; aber nid)t ein - not^wenbig fd)tt)an- 
fenbe« — SSertrauen auf bie J^ät|igfeit be^ Staate!^ oor^anbene Sc^ulb- 
oerpflic^tungen ju erfüllen, fonbern ein Vertrauen gleid^fam ju bem 
„G^rafter" beö Staate^, ein SSertrauen barauf, ba§ ber Staat 
bie ^^^^tli^Af^ ^^^ ^^apiergelbed nic^t fd^mälern unb bie 92otenpreffe 
nic^t mißbrauchen loerbe. 3)iefeö Vertrauen beruljt aber auf ben- 
felben J^nbamenten, auf lücJc^en ba^ äJertrauen barauf berul^t, bafe 
er auc^ bad lieben unb bie ^reit)eit unb bai^ @igentt)um feiner 
Untert^anen nicftt antaften werbe, (önter, bie ja aud) ber SJerle^ung 
burd^ ben 3}?ißbraud^ ber Staatsgewalt preisfgegeben finb; benn eine 
fofcfie abfic^tlid) ober mit iPewuptfein herbeigeführte ISntmert^ung beg 
^apiergelbcs^ ift, wie bereite erörtert, nidjts anbereiJ afsf eine ©igentbumg- 
beroubung aUer berjenigen Staatsbürger, bereu iBermögen in @cfb ober 
©elbforbcrungen beftet|t. älMU nmn ba^j 'i).^apiergelb mit 9iüdfid)t auf 
biefeö „3?ertranen" ^n bem Staate ein CSrebitgelb nennen, fo ift bagegen 
an fid) gewig nid)t!e$ anpwenben. ^ann müßte man aber auc^ ba«^ 
SWetallgelb ein (Srebitgelb nennen. Xenn bei berrfdjenber Wetaüwäbrnng 
mup ja bag i^ertranen barauf t)orf)anben fein, baR ber Staat bie 
SKetaüwä^rnng nid)t abfd)afft, unb burd) eine unterwertljige 'ij^^apier- 
Währung erfe^t. Sei einer offenen SDJetallwä^rnng muß bann aufeerbem 
noc^ ba«^ Jöertrauen Ijinjufommen , ba]] er bie "ißrägungjjfreilieit bei 
finfenbem 9WetaIIpreife rechtzeitig aufl)ebt, bamit nic^t auf priöate 
Slcdjnung fo oiel Weib ausgeprägt wirb, baß bie SSJert^conftan;; beS 
Wclbee in WefoI)r geriitf), wie ba«; ja in ben 70 er 3rt()ten in ben 
europäifcf)en Silberftaaten allgemein gejc^eljen ift. C^a, cd ift prin^^ipiell 
aud) nocf) baS i^ertrauen barauf erforberlid), baß ba« ^Dfetallgelb ooll- 
wertl)ig erhalten unb ba\\ bei finfenbem 9JJetallprei)e j^w biefem ^Wi^dc 
auf StaatSredjnung eine Umprägung beS WelbeS üorgenommen werbe, 
wenigftenS bann, wenn ber Ü)Jetallwertl) beffelben foweit herabfinft, baß 
er nur noc^ öo'V,, beS Sollbetrages auSmadjt, wie baS ja bei ben 
beutfc^en Silbertl)alern ber Jall ift. — 
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^rrtfiümlid) ift enblid) audj bie ?(nfic^t, ba^ ba^ ^apiergetb, 
tpeil c^ bci^ ,,innereu" a33crtl)2i cntbel)re, iüeld)en ein „t»oHmert^ifler" 
mctanener Mörpcr bcm aJictallgetbe ücr(eil)e, nidjt nur luenigcr fid)er bc» 
flrünbet, al^ ba« SÖJetallgeJb , jouberii joflar ^u luenijnsefeftiflt jei, um 
ben 'Jlnjprüdieii, lücldie an ein „flcfuubce" SBälinmgvjgelb flefteüt luerbeu 
inüifen, ,^u cjcuüflen. So i)t fieilid) uid)t ju (eufluen, baft ba^ 'ij.^ttpier' 
flclb bie 3tübe, uie(d)e ein metallener ftörper bem öelbe ju üevleiheu 
uevmag, nid)t befi^t. ^ieje jmeite 3tü^e be^ Welbe^ ift aber nur fo 
fange erforberlid), al^ bem 5taate ba$ i?ertranen nid)t gefdienft u>erben 
fann, i>a\^ er bie ;^al)ltraft be^3 'ilJapiergelbe^ ungefd)mälcrt laffe unb bie 
yjotenpreffe nid)t mif;braud)e. 3ft bieje ®efa()r (une in ben moberuen 
Staaten) auegejc^Ioffen ; befteljen aljo feine 33ebenten, bem Staate bie Jür» 
)orge für bie Grt)altung be^ Welbuermögen-:? feiner 3^nrger ebenfo rürf« 
Ijaltlo^o anjuüertrauen, mie ba^ bejüglid) be^s Üeben^i, ber Jyreilieit unb 
be^ fonftigen (Sigent[)um^ berfelben gefd)iel)t, fo ift bie ,,metallifd)e 33afi^" 
be§ Selbem völlig entbel)rtid). 

333enn behauptet mirb, ia^ ec- gerabe biefer innere ÜJBertt) fei, 
metd)er bie fiebere ^^afic> beö ÖJelbmertfie bilbe, unb meldier be* 
fonber^5 ba^j Wolbgelb Por allen Sd)manfnngen beiuadre, )o ift bac> mv 
rid)tig. . Tafür fprid)t fdjüu bie befannte 1l)atfad)e, baft bac> iUetall* 
gelb fid) nur fo lange im 3Jerfel)r ert)äft, ale fein Wctallmertö 
ben Welbmertl) nid)t überfteigt; baf5e^:5aber uerfdnuinbet b. l). eingejdMuol.^en 
ober ejrpürtirt mirb, fobalb e^ (bei fteigenbcn 9}Jetallpreifen) „nbeniuTtbig" 
mirb. 3Säre ber SD^etallmertf) bie eigentfidje Stufte bev? Wclbmertliee, fo 
müftte ba^ iWetallgelb mit ben ÜÜJetallpreifen im ®etbmertl)e fteigen, 
bürfte aber nidjt am bem Umlaufe per)d)minben. 3:i)atfäd)lid) uer^ 
fd)minbet e^ aber unb, menn nebenbei ber öelbmertl) fteigt, fo erüiirt 
fid) baö nur am ber 4^erminberung ber 3)fenge bec- (Melbec^, aljo uiolil 
inbirect, nid)t aber birect barauv, baf^ ber !:Wetallmertl) geftiegen ift. 
35Järe ber 'iöJetallmertl) bie Stufte be^^ ©elbmertliev^, fo müftte biefer 
anbererfeite and) mit bem Wetallmertt)e fin!en; aber and) ba^o ift, 
mie unfere Silbertlialer bemeifen, bnrd)aui^ n\d)t ber J^all. (S^ gäbe 
enblid) and) gar feine (Srflärung bafür, ba^ Sitbergelb unb '^>apiergelb 
gleid)mertl)ig umlaufen, mie bac> in Cefterreid)4lngarn ber ;^all ift. 
.'pier bat bac> '^.^apiergelb feit IST*.» feinen ©elbmertl) ebenfo gut beuuibrt, 
loie ba^:^ Silbergelb. Sollte man aber meinen, baft ba^ nid)tv beuu^fe, 
u»eil ba^ Silber feit lS7i) um beinahe 507» im 3iVrtl)e gefallen ift, fo 
loäre hiergegen lebiglid) auf bie5l)atfad)e },\i oermeifen, banba^jSilber bi^ ,^uni 
Csabre 1SS4 nur oon ol V4d (p. Unze) auf öOVsd ,^urürfgegangen ift, 
alfo biv5 ba^in nur etuia<5 melir alc- 1 "o oerloren hat. 

Um leben ;^weifel an bor Sidierbeit be-e^ ^Hipiergelbee auv-^u^ 
jdjlieBen, mollen mir jcbod) nod) furj erörtern, toeldje Sidjerbeit ber 
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9Reta(lUHTtf), unb mefd)c (2icl^erf)eit bie flefeblic^c 3öf)(frrtft bem 05e(be 
^u nerfeilieu Dcrmaci. ^Bir be)d)räufni \\m baOci auf ba^ @olbc|olb. 

xsii bicfer ^^H\vd)unn i[t ,yiiuid)ft barauf biusumcijon, baf^ ber 
ajfctalhmntf) bee Wolbflclbc!? liieüeid)t ^nx .'pälfto auf bor ü)^ad)fi-aiic t>c^ 
r^üibe^ ,Vi uiüuetäreu ßmerfeu beruht, uub baf] fciue augeblid)e Stabilität 
uou ber uugefdjumlcrteu Jv^rtbaucr biefer 9?ad)fiagc ab()üuflt. ^ic 
3ubuftnc Denuafl uämlid) ]t^n btMt jct^geu "ijircifeu bo^ ©olbe^J uur 
eiueu c\a\^ ftciueu '58rud)tlKiI ber iuoflefamnit iiorl)aubeueu ^JJfeuflo, uämlid) 
uur etiua^ über bie .^älftc ber jä()r(idieu "^ävobuertou (Vi» -^ ;U;] 9}iillioueu 
55vaue6) auf;^uue()meu. ÄMirbe ber ÜHeft ber '•^^fobuctiou, tueldier jefct ^n 
utouetäreu ^^tuerfeu ÜJcnueubuuci fiubet, uub tuürbe aufu'rbem bie flefannute 
fouft üorl)aubeue Weui^e au uiuuetäreui Wölbe, uou tueldjer adeiu bie 
©olbuorrätlie ber ^^Haufeu \m\> ^^refiUi^ ber Derfdjiebeueu etaateu (an^' 
jdjliej^Iid) ber t£irculatiou) fd)üu ba«^ Ü}ierjet)ufac^e ber gefammteu 
^^Jrobuetiou (8724 9Jä(lioueu J^-raue^ im ^af}re ISiU)'-) auemad)eu, 
ebeufall»? noA) düu ber ^nbuftrie aufgeuommeu tuerbeu folleu, fo föuute 
bae uur ge)d)el)eu, lueuu ber ""^rm tueit uuter beu jetjigeu ^l^etrag lierab- 
gefegt luürbe. S'er jogeuauute „iuuere" ii>ert() be»? golbeueu Wetallgelbe^ 
beruht alfo iui 'JKefeut(id)eu barauf, bafi ec> \\\ ÜWJüu.^eu ausgeprägt iu 
beu (^olbtuähruug^ftaateu ber 4i3e(t (Selbtuertl) h^w. gefetjlidie .^ahltraft 
befifct. Sollte ha'^:^ Oiolb eiumaf ,,bemouetifirt" tuerbeu, loie baS bei bem 
Silber iu eiuem geiuiffeu Uuifauge bereite ge)d)eheu ift, fo uiüfjte jeiu 
^^reie ebeufo herabfiuteu, une U)ir ba%5 bei bem Silber uod) iui ^ahre 
1893 iu Jolflc ber Sd)lief3uug ber iubijd)eu 9)iih^ftätteu uub ber (£iu» 
[tettuug ber Silberautäufe ber iJereiuigteu Staateu üou Worbamcrifa unb 
fd^ou früher iu ^'^'ö^ ^^^' ^^üifhebuug ber ^^^räguug^freifieit für Silber 
in (Suropa (iu beu ^^ahreu 1873 be^^^iu. 1878 uub 1879) erlebt h^^jeu. 

5u i^meiter Üiuie ift ,yi eninigeu, toie oerfd)tüiubeub gering bie 
9iad)fi*age ber ,,9JJetatleoufumeuteu" be^ Wetallgelbe^^ iui 45ergleid) ju ber 
i)fad)fi*age ber (.^elbeoufuuuMiteu beffelbeu ift, toähreub ee bod) gerabe bie 
9tac^frage ber (£oufumeuteu eiue^ ®ute^ ift, U)eld)e feinen Umlaufs^tijerth 
bejU). Jaufd)njertf) ftübf^-'). Scrfudjen n)ir biefe 9Jad)frage ju fd^ä^en. 
3^ie 3)f etatleoufumeuteu beö Wolbgelbe^ in einem beftimmten äBährungg- 
gebiete, j. 5Ö. 2)eutfd)lanb, beftehen auö 3"buftrielleu uub 9JfetallejLpor« 
teuren. 2)er gefammte inbuftrietlc Söebarf an ®olb in ber ganzen SBelt 
(einfc^tiefelid) ber J^cfaurirung in 3nbien) beträgt nun, luic bereite 
ertoäfint, nic^t me^r afö ca. 343 Ü)iitlionen granci^ pr. 3ahr. SBenn 
mir ben 10. J^eil biefer Summe für iJentf^tanb in 9(ufcl^lag bringen, 

•) '*JßexQ{eid}c Cttomor ^^aupU (iJolb, Silber unb bie 5öalutal)erftelhnig 18i*L>. 
(Seite 13, 14) gäbe 1»92 betrug biefer ^^orratl) nad) S^itimgeberic^ten Ifogar 
9746 9)liatoneu ^ranc^. 

••) 35cfgl. bie (Erörterungen oben 3. 24/25 unb unten Slbfc^nitt 4. 



~ 30 — 

fo bürfte bie^ gctDiB lücftt ,yi niebrlfl gegriffen fein. ;^nfon>ett fiiib al)o 
H4;5 «iilL ^xanc^ ober ca. 2x «Jill. SÖiarf in >»ed)imnfl ^u ftcUcii. 
Xa.vi fommt nun bie iWadjfrage bcr Woiberporteure hii^u. Xtefc er- 
ergiebt fid) au<^ bcn S'R^rn ber öolbaii^fubr. Tic lefetere bat in 
5^futf(ftlanb roäftreiib ber 3^it Don ixsi bi^ IsJm) jahrlid) int S^^urdi* 
idjnitt nic^t niefjr aU 44,7:') Millionen Wart betragen. *) Somit belänft 
fid) bie geiammte 9iac^frage ber SWetallconfnnienten be^ (V^olbgelbev in 
Xeut{d)lanb anf ca. 73 SRiOionen 3Karf. 

ÖJanj^ anbere ^t)U\\ ergeben fitft, roenn man bie iWadjfrage 
ber ©clbconfumenten betrad)tet. 4^on biefer !Kad)frage tonnen loir 
nne annal)entb ein ^^itb mad)en, wenn wir berncffid)tigen , ba§ ber 
ge{d)äftlid)e Umfafe ber 9teid)ebanf im Ja^re 1H92 ficft anf 104 
Widiarben SWarf belief, unb baß ber gefammte gefcftäftticfie ©ert^oerfebr 
Xeutfd)Ianb^ auf t>a^ 3roani^igfad>e, alfo auf 20S0 9KiUiarben 3Warf, 
gefdjäftt wirb. Tiefe Summe nnifant nun aüerbing^ einerfeit-j and)- 
bie llmfä(je im ^aarwrfebr, aI)o bie Umjäfte ber iWicbtconjnmenten ibec- 
(vlelbee), unb fc^IieBt anbererfeite and) bieiniigen Umfäfee bor Hon- 
fumenten ein, meld)e fid) im ^^ed)fel', (iontocurrent«, (V^iro- nnb 
ISIearingoertebr obne ober unter geringerem O^elbgebraud) uoü.^ieben. 
Um bie ^Vad)frage ber öelbconiumenteu .yi ermitteln, finb alfo ent- 
)pred)enbe Äb.^üge ;>u mad)en. onbeffen, wenn mir and) annel)men, 
bafi ber Sd)uIboerfebr (ber öe(bconiumenten), bei nield)em Weib be^a^lt 
wirb, nid)t böber ale auf ben 2n. Jbeil be^^ gefammten ge)d)äft' 
liefen Söertbwerfebrö ju fd)äöen iei, (wa^ bei ber gronen Äuebebnung 
unfere^ (£rebitt)erfebr« unb bei ber geringen Äuebilbung be^ öiro' unb 
(Jlearingoerfebr« gewift nic^t übertrieben ift), fo erbatten wir bod) al« 
^j^trag ber ^Jfac^frage ber ©elbconfumenten eine fo grofee Summe (ca. 
UH) «Hlliarbeu 3Kart 10()(H)<) Willionen 9)iarf), bafi bie «ad)frage 
ber 3)?etallconfunienten (73 ÜKiUionen a)^irf, alfo nid)t einmal ber 
HMM). 7l)a{) bagegen oöUig oerfd)winbet. 

^nf Örunb biefer Sablen bfirfen wir obne ffleitere^ bebaupten, 
t>afi bie iVacfjfrage ber aWetallconfumenten gan.^ wegfallen fönnte, obne 
ben Söertb be^ 9KetaßgeIbe« and) nur im minbeften p affi^^iren, unb 
bafj e^ allein bie «actjfrage ber ©elbconfumenten ift, toeld)e bem 
a)?etallgelb in ber befc^ränften 3)ienge, in weld)er ee ane natürli4)en 
Ciirünben cxtjalttn wirb, feinen ©elbwert^ unb feine Stabilität oerlei^t. 
1a nun bie «aclifrage ber ©elbconfumenten bei bem i^apiergelbe nictjt 
geringer ift al^ bei bem SWetaügelbe, unb ba feine SOienge lebiglid) uon 
bem (Srmeffen be« Staate^ abbängt, fo ergiebt fid) obne Söeitere^, baß 



•, «erglfic^ 4^eili§e«fr«kt in (itnr«^« ^a^rbüc^em DI. Jolge, «onb 4 ^892/ 
Seite 822. 
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ber SBertf) be^ ^apieiflelbe^ ba, mo ein SRifebrauc^ ber 9iotcnpre)fe 
nic^t ju befürchten ift, — alfo in ben mobernen Staaten - minbeftene 
ebenfo fid)er begrünbet ift, n)ie ber SBert^ be§ SKetadgelbe^, nnb jinar 
jebe^ ^DZetallgelbeCv anc^ be^ ÖJotbgelbei^ einer offenen GJoIbmä^rnng. 
Sollten tüir unö aber in ber S8el)anptnn9 irren, ba^ bie 9Jad)frage 
ber 9)?etal(confnmenten nid^t erforberlic^ fei, um ben ©elbtoertl) be^ 
SDietallgelbe^ ju ftttt5en, fo ift fdilie^lid^ nod) ju berücffirf)tigen, bafj e^ 
in ber ^önb be^ Staaten liegt, entfprec^enb toeniger ^^apiergelb au^- 
jugeben, um jo bie oöllige @leict)l)eit be^ SSer^ältniffe^ oon ?lngebot 
unb 9iad)frage bei beiben ßJetbforten t)erjuftellen. ®aburd) njürbe 
aber bie (yieicf)]^eit be;^ "ijJreifc^^ unb be^ ®ctbtoertl)^ berfetben of)ne allen 
ßtoeifel gefid)ert toerben. 

£}b ber ©elbroertf) bcii "ilJapiergelbc^ nid^t nod^ beffer begrünbet 
unb feine Stabilität nic^t nod) größer ift, al^ biejenige be^ Wetallgetbe^, 
n^erben toir bei ber ©rörternng ber 9Bertt)conftanj beö C^elbe^ ju unter- 
fuc^en l)aben. 



5. IDerthuniperfaHtät bes Papiergelbes. 

2)er Umftanb, ba^ bag ^apiergelb wirt^fc^aftlic^en SBert^ befi^t, 
moc^t baffelbe geeignet, übertiaupt jum laufc^e öertoenbet ju njerben. 
ai« attgemcineö laufd^mittel mufe e« aber aCgeme in n)irtt)f(^aftlic^en 
ffiert^," „3Bertt|aagemein^eit" , „äBertjunioerfalität^^" befi^en. Xiiefe^ 
^ßoftutat ift erft bann erfüllt, wnn ba^ ^apiergclb wirtt)fc^aftlic^en SBertl) 
für jeben einjelnen laufd^contra^enten befiftt, ober boc^ für aüt biejenigen, 
»elc^e beabfid^tigen, ®etb ober @eIbforberungen für if)re SBaaren*) 
einjutaufc^en, anftatt ben 3Baarenaudtaufc^ unmittelbar öorjune^meji. 3" 
bicfcn „®clbcontra^enten" gehören in ben ciöilifirten Staaten ^eutjutage 
aDc I^eilne^mer am laufc^öcrfc^r unb jioar in Änbetrad^t jebei^ einzelnen 
lauft^öertrageS, bei n)eld)em fic ®elb e rtoerben. 2)a§ ba« ®elb auc^ 
wirt^fc^aftüc^en 3Bert^ für biejenigen befifec, bie e« bcja^len, unb in bem 
Äugcnblide befi^e, in welchem fie eg bejahten, ift nic^t not^ttjenbig. 
3)iefe Umftanb f^at jebod) feine praftifc^e ©ebeutung. 

S93ir ^aben nun fc^on bei ber Erörterung bed toirt^fc^aftlic^en 
SBert^« bc« ^apiergelbe« gcfunben, ba^ baffelbe oermöge feiner gefeftlic^en 
3al^Ifraft für alle ®elbfc^ulbner aU „(Sonfumenten" unb öermftge feiner 



*) Unter SBoaren üerfte^en wir ^ier^unb im gfoloenben immer fotoo^I ^ac^* 
Bfiter aU au(( ^enftleiftungen; bie im 2:auf^t)erfe^r angeboten unb oerfauft merben. 
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(barouf gegrimbeten) Äauf fraft and) für alle anberen ^erfonen, bie „Slid^t- 
coiifumenteu", iüirt^fd)aftlicften SBertl) befi^t. äöir ^aben jeboc^ bamale 
nur ben 'il.^riüatücrfetn* in 23etrac()t gc,^ogeu. (£^ tritt aber and) ber Staat 
a(ß 0eIbcoiitral)ent im Iaufd}tHn'fe()r auf, bann uämlid), menn er befoubere 
Üeiftungeu auf priuatrecljtfidjem ®ebiete (;;. ö. bie •^erfonen» uub ©üter* 
beförberuug auf ben Staat§bal)ueu) gegen ÖJelb au^taufd)t. 2^iefer 5^11, 
ber gerabe bei beni '•^Japicrgelbe einige 5öefonberl)eiten ju bieten fd)eint, 
ift bec4)alb l)ier uod) befonber^s ^\i erörtern. 

Taß t>iv^ ^apiergelb and) für ben S^taat „t^cbrauc^önjertt)" befifet 
unb jiuar fowobl üermöge feiner ßabifraft, M and) oermöge feiner 
ftauffraft, fann nun offenbar nid)t in ^^^age gefteüt tnerben. I^agegen 
fann c^$ allerbing^ .^lücifelbaft erfc^einen, ob nid)t etU)a ber jweite JVöctor 
ht^ iüirtf)fd)aftlid)en SBertf)^, ber ,/^efibtoertl)", unb bamit ber roirtl)- 
fc^aftlid)e äBert^ überhaupt feljlt. Tiefe«; ©ebenfen mufe fid) not()tüenbi9 
einfteUen, wenn man ertoägt, ba§ ber 93efi^tuertl) im galle ber (Srfe^lic^teit 
ber gefd^äfeten (Süter beut „fioftentoertbe" gleic^fommt, alfo burdj ben 
betrag ber (Srfafcfoften beftimmt toirb (üergleidje Seite 22); tuenn mau 
ferner enoägt, bafi bie Srfaftbefdiaffnng nid)t aHein burd) Sauf, fonbern 
and) burd) 'ißrobuction erfolgen fann; wenn uian enblid) berürffid)tigt, 
baf^ bie bem Btaak alö 3)ionopo( t>orbe()aItene „^JJrobuction" be^ ^^^apier* 
gelbe-3 feine anberen Äloften alc^ bie unbead)tlid)en ^^Japier* unb Trncf' 
foften iierurfad)t. ^^ci biefer ^Irgumentation nuirbe jebod) überfeben 
luerben, baß bie '^robuction^toften eine^ @ute5^ nur bann ben Soften- 
mertt) beffelben beftiuimen, wenn bie ®rfe(jung auf bem SäJege ber ^robuction 
auc^ mirflid) ftattfinben fann. dtnn ift aber bie ^/^Jrobnction" be^ 
^^apiergetbe^, (menigftend in ben mobernen Biaaten, bie nad) unferer 
SBorau^fe^ung (Seite V\) ^ier aUein in Setrac^t fommen), nur bann unb 
nur infoweit erlaubt, ah bie ®efe^e baö geftatten, unb bie ©efe^c regeln 
biefe „^^Jrobuction" nad) befonberen attgemeinen (Srunbfä^en ot)ne 9tärffid|t 
auf bie 6)elbertuerb6gefd)äfte be^ Staate^ im Iaufd)0erfe^r. 5)ag Rapier- 
gelb, mld)c^ ber Biaat al^ a:t)eilnef)mer am laufd^üerfetir erwirbt unb 
beffen wirtt)fd)aftUc^en SJBertl) er hierbei bcliufig ber Semeffung be« 
«equioalent^ für feine Seiftungen abfdiäftt, ift für if|n ba^er ebenfowenig 
burd) Selbftprobuction erfe^bar wie für jeben anberen laufc^eontra^euten. 
Xaffelbc gilt aber and) oon ber grfafebefd^affung burc^ bie (är^ebung üdu 
Steuern, bie ja an fid^ bem Staate (wenn auc^ nic^t ber JWegieruug unb 
bem 8Jerfef)r treibenben gi^cu^) iuftet)t; benn neue Steuern fönnen nur 
bei gefcfelid)er Slnöfc^reibung er{)oben werben unb werben nur bewiaigt, 
wenn bie beftebcnben (ginna^men be§ Staate« (einfd^rieglic^ berienigen au^ 
ben Staatsbetrieben) nic^t augreid)en. Sei bem ©rwerbe biefer (Sinncffimen, 
wie fie burc^ ben Stbfc^Iufe ber I)ier betrachteten ©elberwcrb^Sgefc^äfte be^ 
Staate« ftattfinben, fann bal)cr auc^ biefe ü)iobaIität ber ffirfa^bcfc^affunfl 
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nic^t in Sctrac^t fommcn. ®o bcftfet ba§ ^^apierflclb bcnu awi) für beu 
©taat neben feinem ÖJebraudj^iuertöc unter allen lluiftänben and) 3^efiti* 
Mxti) unb be^^alb aud) n)irtl)jc^aftltd)en SBertl). 

3)annt gelangen wir aber jn beni JHefultate, baß ba^ '»J^apiergelb 
bas; 'i|Joftulat ber SBert^uniüerfalität in jeber öejie^nng erfüllt. 

(Sv< l)at nun beu XHujdiein, al^ üb ba«? 4>^*tallge(l) liinfid)t(id) feiner 
Syertbuniucrfalität beni '•^Japiergelbe nod) überlegen fei. 'J^ei einem 4?er' 
gleid)e beiber Welbforten werben wir in ber Ibat ,^ugeftel)en muffen, 
t>a\^ bas WetallgelD einen nod) größeren ttrei^ Don ^Ibnebmern befil3t. 
iöei bem ^^^apiergelbe befteben nämlid) bie iUbneljmer allein aue beu 
eigentlidjen „C^elbeonfumenteu"; bei bem 9}?etallgelbe fommen aber bie« 
jenigen )Hefleetanten nod) binjn, meld)e bie natürlid)eu lSigenfd)aften 
feine« metallenen Mörperö für il)re ^^mecfe auenufeen wollen, bie ^lu 
buftriellen unb 9)fetalle;L*porteure. 3^arin liegt nun aber fein "iBor.^ug be^j 
ÜKetaügelbe\5, fonberu oielmebr ein iWadjtbeil. (S"? liegt fein iUnjng 
barin, weit bie ^)tad)frage jener „Wetallcoufumenteu" nid)t nötbig ift, 
um bem Öielbe feine allfeitige Serwertbbarfeit als laufc^mirtcl .^i fid)ern; 
beun bie ^JKaaren, weld)e onbnftrielle unb ^DietallejLportenre für bac^ 
begehrte 5DJetallgelb Derfaufen, werben oon ihnen and) für ^l^apier- 
gelb uerfauft. Xa^ gefd)iebt regelmäf^ig fogar ,^n bemfelben ^^^reife. 
ätfenn bie ü)?etallconfumenteu mit 9tücffid)t auf bac> 9J^*tallgewid)t be-5 
Öelbee t)bt)fve 'ißreife befahlen, fo ift bae eine Vlnenabme. ^iefelbe fommt 
nur bann oor, wenn i)ollwid)tige 9)iün,^en für beu (Sfport gefud)t werben 
unb bie ^äebingungen ber i)iotenbanfen (^Tiecont, öolbprämiel) ju un- 
günftig finb, um fie gegen 9?oten ber ^^anf jum öelbwert^e einjutaufcften. 
3n biefem §(uenabmefalle finb ec; aber regelmäßig nid)t SBaarenoerfäufer, 
weld)e ein fold)ee ,,9tgio'' bewilligen, fonberu ÖJelbauffänfer, bie ba^ 
i)oüwid)tige SOietallgelb nid)t mit SBaaren, fonberu mit (abgenufetem) 
Öelbe begabten. Oln ber ^luenubnug ber Älauffraft be^ (iJelbee jum 
?tnfauf üou SäJaareu fteben alfo bie i^efiljer be^ "»^^apiergelbee l)inter beu 
Sefi^eru bee SDletallgelbe^ in feiner SSJeife .yirücf. 

!Cie Stac^frage ber Ü)fetallconfumenten bee äJietallgelbe^ ift nun 
aber nid)t nur entbebrlid) , fonberu fie ift and) nid)t einmal wünfdjen«- 
wertf), ja fogar im l)öd)ften SKafte nadjtljeilig ; beun fie ift e^ gerabe, 
welche einen 5:beil Pou benjenigeu Uebelftäubeu beroorruft, weldie fid) bei 
einer 9)ietatlwäl)rung ergeben unb ^. SJ. and) in ^eutfc^lanb bei feiner 
@oIbwät)rung ergeben tjabcn. Stuf biefeu 'J^Junft werben wir bei ber 
Erörterung ber 3Bertl)Conftan,^ be« öJelbee nod) näl)er eingeben. &\ev fei nur 
baran erinnert, baß bie folgeufd)Weren Xieconter^öt)uugen ber Diotenbanfen 
in ben meiften Jollen be^b^lb eintreten unb bie @efal)reu ber (Jutftet)ung 
oon Selb' unb Krebitfrifeu bdburc^ l)erbeigefüf|rt werben, baf3 bie 2Ketall- 
ejfporteure (ile äJ2eta(leoufumeuteu nad; bem iD^etallgelbe 92ac^frage (;alten. 

a 
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4. IPortlnmiformität ^os papicrc]iol&es. 

Xa'j iäJclb muB, iDciin c4 feine gunetion ale allgeincinee iaufrf)- 
mittel in uoUfomniener SBeife erfüfleii )oü, ju gegebener ^tit oUen ®elb- 
contraftenten (ßoniumenten mie Äid)tconfnmenten) gegenüber ju ben 
gleichen 'Bedingungen au^getaufc^t merben fönnen, bomit e4 wn bem 
'Befipev nach 3^elieben unb gerabe ba oerroenbet werben fann, too fein 
oniereffe bie 4>eru»enbung verlangt. 3?aAU ift ee eriorberlid), büfj alle 
Ä^iarenucrfiinfcr oDcr bod) alle i^Tfäufer toon SBaaren gleic^r Art unb 
gleicher CuQlität bie gleichen greife für baffelbc bejaWen, b. t). gleiche 
Mengen ^inuiion für eine gleiche Summe (Selbe« üerfaufen. Tic Äouffraft 
^e>^ (Äelbe« gegenüber $?Qaren berfelben diattung muB alfo ju ber- 
folbon ;Vii überall gleich fein. Ja*? in ber Inhalt be§ ^oftulatö btr 
VOM \xm \o genannten „örtlichen 3SerthgIeichheit'\ ^JBerthunif omtität*' *) 

rie ^crtbuniformitdt be;w. ^ie i>rtlicfae l^leicb^t ber ftauffraft 
^cx^ iJaDicrgclbe^ ift nicht etwa fcbon burcb ben ^roang^'our« ge- 
geben ^en bav "i^mergelb ah:> i\?ährungegelb befi^^t Xiefer 3w**w9^' 
coiir« reicht nämlich über bie V^^ren^eu bei geie^lichen ^^hlfraft nic^t 
binauij iVur ^rchul^en fonnen wrmogc ivfielben überall in ber ;pöbe 
be^^ ^Vennu>ertb* unD ^es^balb übcraü ju gleichem iJreiie getilgt n>erben. 
om freien laufchivrftbr bagegen ift e4 jcbennann unbenmninen, aucj^ baS 
mit ^nning^KOurv au*geftattete v5Vci>» a::^vr'J u:!^ uiMr auch geringer \n 
teuv::tK:i Jabcr in l^^ nicht aufgefcbloiien. büß ber ^ft^r befielbeii 
bei beut AbfcbluB neuer Jaufchwrtrcige nur einen ^9m(htheil bee* 
^e*^enlgen C.aantum>^ isiaren Nifür erhalt, bereu ooüer ^Ibprrid, 
wem: er früher crebiiin unb je^i gefchulbet war traft be* 3i>'^i^ä^' 
ci^une* mtt ber gleidKn eunime hatte befahlt trwrXn fi^nnen. Tiefe 
crichcinung l::^<t :u: AuLIe ;*;::er Ä:n;v:ttu::g b<^ isiriergelbe* fogar 
bte ?{e^el ?cr ^V.iv.::.v>vOurv r:::::.:.; ^er ^:r:;:.:::^v .iif^^ ^ie er- 

•reicn J-.:'Ch:vrfi!rrJ :::ch: :i::>:r^ Nr*r"ü2t: n:e^^f^ ^1-:^ ^« ^iomfnin 
>:r Jiu*i:r^n^ ;e^^^ ::::>:,::: :v:r:>\\\r;.:c^::^:»j ?<:dhe^ ^m ^kgot 
^Jis^ ^^^ Zi::'ÄÄTli;tr> ^:.^c: ?.: .., ;: ::::er. iSJev^ ^;eiw ^KerMir^- 

^:^ r: e:r. x:^t^icn::A^^» ^3l: r?:: ciUe iiiXt:- ^l4 •'VA -et ^a. 
Ter IixxiOTr:^ rä» artrtfcKSc^Äkb« «Saxil m:^ faftiMMU 
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ftnb cnttocber Sonfumcntcn, bie ba« ®ut für fic^ bcljaltcn, um c« fclbft, 
fei c«f bircct ober inbirect, ju if)rev JBcbürfnißbefriebiguug p t)crn>enben, 
i^ber Stic^tconfumeitten^ bie ba$ @ut an bie Sonfumeitten nur mettergeben, 
o^ne feine natürlidien ober burd) acte beg ©taateö erjeugten anbenueitigen 
(Sigenfi^aften (wie bie ^aölfröft) für fic^ fclbft au^gunufeen. 2)ie 6onfu- 
menten bejahten bei bem Srmerbe einen ^reig mit SRüdEfidjt auf 
biefe bef onberen (Sigenfc^afteu ; bie 92ic^tconfumenten bejal^Ien einen ^^reid 
nur bed^alb, meil fie erwarten^ ba| bie (Sonfumenten i^nen ba^ Qiwi 
um jener Sigenfc^aften willen für einen ^rei^ ablaufen. S)ie iJfac^frage 
ber JWic^tconfumenten ift alfo feine felbftänbige, unb ber ?ßrei«, ben fie 
bejoblen, ift oon bem ^rei^aufwanbe ber (Sonfumcnten abl)ängig. 

5)ie greife, welche bie (Sonfumentcn unb bie SRic^tconfumenten 
bejahten, pflegen unter einonber gu bifferiren. Sine folc^e 3)ifferenj 
ergiebt fic^ mit 92ot^)oenbigfeit; mnn bie 9{ic^tconfumentcn «^önbler 
finb, bie qu^ bem Srtoerbe unb ber SEBeiteroeräufeerung ber (Süter 
ein ®en)erbe mad^en; benn biefe tonnen notürlid^ nur einen geringeren 
^rei« bejat)Ien. Jüifeerbem tommt e« oor, foiucit e« fid) nic^t um marft- 
gängige SEßaaren l)anbe(t, ba^ und) bie ein/;e(nen (^onfumenten unb bie 
einjelnen 9?id)tconfumenten unter eiuauber t)erfd)iebene ?ßreife beinblen. 
2)emeutfprec^enb ift ber Jaufc^wertb ber @üter im ^Hllgemeinon uer- 
fc^ieben, je na^bem fie an (£onfumenten ober an 9^ic^tconfumenteu, 
ja fogor, je nad)bem fie an bicfeu ober jenen Ätäufer ueräu^ert werben 
muffen^ um i^n ju realifiren. 

Solche Xaufd^wert^'Unterfc^iebe bürfen fic^ beim ®e(be nic^t 
ergeben, wenn ba« ^oftulat ber SBert^uniformität erfüllt fein foW. 

(Jine t)erfd)iebeue ©ewert^ung be« Öelbe^ abfeiteu ber Sonfu* 
menten gegenüber ben i)fid)tconfumeuten ift nun bei ber (Sigent^ümlid)- 
feit be« ©elbe^, in^befonbere mit Stüdfic^t auf beffen gunction al«? all- 
gemeine^ 3:aufd)mittel in ber JRegel aui^gefc^loffeu. Xa« joigt ja bie täg- 
liche (Srfa^rung. 3;^iefe Srfc^einung ertlärt fid) einerfeit^ barau5, bafj 
an bem ISrmerbe be^^ Öelbes^ an Stelle aubever Jaufdjgüter aud) bie 
9äd)tconfumenten ein befouberee perfönlid)e^ ^utereffe Ijuben, weil ba^ 
(Selb am leid^teften unb befteu überall unb jeber S^it ju uerwertfien ift, 
onbererfeit« barau^g, baß bie 3^1)1 ber 9tMd)tcoufumenteu, we(d)e bae (äJelb 
ben ffionfumenten jum Srwerbe anbieten, ju groß unb i^re (Soucurren;^ 
(burc^ eine ä}erfc^iebenl)eit ber (grwerböfofteu) ju wenig bet)inbert ift, uu! 
allen ober bod) einjelnen einen ^^Jrei^auffd)lag ju geftatten. lline Viu^ualjuie 
finbet fid) unter gewöl)nlid)en SBerl)ältuiffeu nur im iJei^oerfe^r, in 
weld)em bie gewerbemäßigen i^ermittler, bie iPanfiere, geringere 'i|Jreife 
(nämlic^ geringere 3^«!^") be^atilen, unb außerbem nur bei eintretonber 
Oclbfnopp^eit, inebefonbere bei einer Änapp^eit au äöä^ruug^getb, in 
9(nbetrad()t beffen fidj bie Selbfc^ulbner genöttjigt fe^en fönnen für bad 

8« 
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f^nx lilguuc) il)rer Sdjutben crfovbcrIicl)e 2Büt)nim3Ä9eIb ein „""Hciio" ju 
betvilligcn. I^a^ finb jebürf) bie ein.yi^eii ^Hueiial)incn, uiib bicjc finbcu 
fiel), luoil )ic in bciii öklbd)araftcr be^ CSelboy boflvüiibct finb, (ü()nc ban 
ber ilürpcv be|felbcii in ^^^ctrad)t fiimo), and) bei beiii iWJetallrtiibo. 

\Huber-o liegt bie 5ad)e l)iu|id)tlid) ber 'j^eiüert()uiiii be§ C^elbec^ jüiueit 
biejelbe of)ne 3{ücffid)t barauf ftattfinbet, ob bac- Weib .^ii (ioiijuintioiic^- 
über.yi Xaiijc^.^iDecfeii ueruuMibet luerbeu iull. .öier föiuieii fid) bei bejii Weibe 
ebeufo luie bei aiibereu Wüteru 3Jev)d)iebeul)eiteii ergeben, je nadjbeni beffen 
n)irtt))ci^aftlidjer ^üertl) im iUn-gleid) jn beni :ife>ertl)e ber Wegenleiftnng 
inbiüibuell uerfc^ieben gefdjäbt mirb. ^Htuiejueit t)a^ tuirflid) ber gall 
ift, nnb üb biefcr Umftanb mit i)tütl)iüenbigfeit ,^n einer üerfd)iebenen 
iöemefjung ber "^ireife fiifjren mn^, brandjen lüir Ijier jebüd) nid)t ntif)er 
ju unterjndjen. ße genügt ba^ '^erl)alten bes S9ietallgelbec> nnb bee 
'ijJapiergelbe!? in biefer iBe,^iel)ung mit einanber jn uergleid)en; benn 
unfere ?lnfgabe ge^t nnr baljin, biefen '^erg(eid) an;^n[tellen, nic^t aber 
bal)in, jn ermitteln, mie meit fid) ba^ 'ißapiergelb bcm 3bea(e einevj 
gnten Ö5elbe$ nähert. 

(Sine '-l>er)d)iebenl)eit in ber ^i^etuerttjnng bee äl^*tallgeIbee nnb 
bee ^^apiergelbe!$ fann nnn anö ^^luei (^hiinben eintreten: ,^nnäd)ft mit 
iHncffid)t auf bie befonbere Sdjäfeung bee metallenen Mürpere be%5 aJietall« 
gelbe« abfeiten ber Wetallconfnmenten. nnb fubann mit 9{ii(ffid)t anf bie 
uerfd)iebene ^I3enrtl)eilung ber 5Q}ertl)eonftan,^ ber beiben Welbforten. itJav 
beu erfteren ^^nnft anlangt, fo brauchen tuir barauf nidjt niiber ein^^n« 
gel)en; bcmx, fomeit bie üDietafleonfumenten be» läüietallgelbei^ mit Otücf- 
fid)t auf ben SDtetalliuertl) beffelbcn anbere ^^reife bejat)len aU bie Welb- 
eonfumenten, (bie it)ren 'iJJreiöaufmanb natürlidj obne 9tücffid)t auf bie 
ISigenfc^aften be$ Öelbtörpere bemeffen), ift bae fein ^orjug, fonbern ein 
9iad)tt)eil be^ Ü}fetallgelbe5i, lueil baburd) bie 2Bertl)nniformität be« Welbee 
beeinträdjtigt mirb. 3)en ,^meiten ^^>untt tuerben mir bei ber (ir- 
örterung ber äöertljeonftanj be^ Welbe^ nod) uäljer ju betradjten l)abeu. 



5. Das poftulat ber lPertI]conftan3. 

a. Xagemeiited. — Stetigere SSert^conftattj be8 $a)iiergelbei». 

9iebeu ber ,,örtlic^en" SBert^gleic^^eit, ber „SBert^uniformität", ift 
für ba^ ®elb afö allgemeine^ Xauj^mittef au^ eine gemiffe „jeitlid^e" 
ffiert^gteid^tjeit ober „SSSert^beftänbigfeit", „aSert^conftanj^^ crforberfic^ 
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ober bod} ttjünfc^en^mertf). Ter örunb {)ierfür (iegt barin, ba^ e8 
anbereiifafl^ für bie 1aufcfjconlraf)ciiteu unmög(id) ober bo^ fdtitpierig fein 
lüfirbe, bie (Melbäquiimfentc für Söaarenleiftungen rid}ti(j ,^ii bemeffen. 
3?a5 gilt im '^rtnrDerfetjr nur für bie (Smpfäiifler bcö Weibe«, im ßrebit« 
t»erfchr aber fon>oI}( für bie (Smpfänger al^ and) für bie ^^romtttenten 
beffefben. 5)ie (Sinpfänger be? (^elbe^ muffen nomlic^ ücirau«fel)en fönnen, 
mit iüefd)em Stefultate fie ba§ ©elb in bem ?(ugcnblirfe ber für jiüedmä^ig 
erad)teten SDSeiterüeräufterung t^enucrrtjen , unb bie ^^romittentcn, um 
toeldien ''^^rei^ fie e^j ,^ur ^c'\t ber J^äfligfeit ihrer ^i^erpflic^tnng tücrben 
bffdiaffen fönnen. 9(m einfad)ften unb fid)erften ift biefe 3d)äbunfl 
aber natürlid) bann, menn bie iWobalitöteu ber ^-8enüertf)ung unb bie 
SKoboIitäten ber 3^e{d)offung beö (Selbes; fid) nid)t ueränbern, fonbcrn 
,,conftant" bleiben. 

Tiefe Gonftan,^ ber iöenüertbungg» be^iu. iPefc^affung^mobalitäten 
be4 (MelbeS braud)t natürlidj im T^ntereffe bci^ einj^cfnen (Sontralienten 
nur fo fange ani\uf)alten, bi<:^ biefer ba^ cxifalknc 0elb tüiebcr neräufjert 
bei^^ü. ba^ t)erfprod)ene befd)offt bat. Taju finb im 3^aarüerfel)r nur 
relatin fur^e J^riften erforberlid). Da aber bae (Melb im Söaar- 
Derlebr an^^ ber einen .f)anb bireet in eine anbeve übergel)t, unb ba ba§ 
^ntereffe einec^ jeben Gmpfängere in 93etrad)t fummt, )o tt»ürbe eine 
fur.^friftige Gonftan,^ and) für ben iöaarüerfe{)r nic^t ün*reid)en. gür 
ben (Srebitnerfebr Fann notürlidj überhaupt nur eine bauernbe (Sonftanj 
in 5^etrad)t fommen. 

Tiefe )inin)d)enou>ertl)e ISonftan.^ ber 3)Jüba(itäten ber SJenpertt)ung 
unb ber iiPefd)affnng be^ ©elbe^ ift ec\ bie ge)üöl)nlid) ale^ ,,SKertbconftanj" 
bec^ Weibe?? be;;eid)net mirb. ÜJielleidjt Ijat nmn babei nur an bie ßonftauj^ 
be^ Tanfdjmert!)ö gebac^t. Tiefe reicht aber felbft für bie (Smpfänger 
unb Stiputatoren be<? (iielbeö nid)t an«; benn biefe .;;iel)en nic^t nur ben 
Taufd))uertlj (bie Manftraft) bes^ Welbe^5, fonbern and) bie 9efe(j[id)e !^af)l' 
fraft beffelben in 53ctrac^t, luenn fie feinen SBertl) i(um l^tuede ber 
58emeffung bes 3:anfd)''2lenniüa(ent§ für if)re Söaaren abfd)ät5en. §(u{^erbem 
bliebe aber ba^ i^ntereffc ber 'ißromittenten be« (Melbe^ an ber (Sonftanj 
ber SUiobaütäten feiner Sefd)affung uöüig nnberüdfidjtigt. Tie (Sonftanj 
be^ Taufd)tt)ertl)^ bat biefe lefctere, luenigften« bei einer offenen iOtetaÜ- 
iräbrung, nod) feine^ioeg« jur 3?orauöfe{^ung. Sollte aber gemeint fein, 
baj^ ber iüirtbfd)aftlid)e SBertl) bee (Melbe^, alfo ba^3 Grgebnif^ ber 
fubjectioen 2d)äi3nng ber Welbcontrabenten, conftant bleiben muffe, um 
ba« ^oftulat ber 3yertl)conftan^ \i\ erfüllen, io tonnte ba^ ebenfaU« nur 
auf einem Srftbnm beruben. Tie tSonftans b^^^ )üirtl)id)aftlid)en Syerti)« 
be« C^elbe« ift nämlid) einerfeitv nid)t erforberlid) (übrigen« and) bei bem 
fubjectioen tSharatter be« Syertl)«; nicht möglid)) unb anbererieit? and) nid)t 
genügenb; letjtcre« nid)t, tueil bann jebe XHenbernng in ber 5d)äbung 
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be§ tt»irtf))c^aftficf}en SBert^^ bcr SBaaren eine ?(enbcrung ber greife 
für ia^ Weib mit 9iott)iüenbi9feit ()erbeifül)rcn müftte. 

?ßrüfen mv nun, ob ba^ ^apiergefb ben Slnforberungen bcr 
„SBertl)Conftani\" beö öelbeö ent)prid)t; ob alfo ciucrfcit« bie cjcfctylic^e 
^a^Ifraft uub bic Äaiifhaft, Qubcrerfeit^ bie SBefc^affuug^fofteu beffefben 
mit bem Slblauf tJou :^]nt fid) nic^t öeränberu. 

5;^ie ßonftan^ ber ^^a^Ifraft beö '^aijiergelbeö je^t ein 'I^oppelte^ 
uoraue, nämlic§ 

1 . bafe ber (yelbdjarafter bee "^^Japiergelbe« an fiel) erl)alten bleibt uub 
feine ^Q{)Ifraft ,,äuBerIid)" (in if)rem ^Betrage) nid^t gefd^mäJert 
toirb, U)ie ba$ burd) 3(ctc ber Staati^gettjalt gefc^et)en fönutc; 

'2. bafi bie ä^ölfroft beffelben „innerlid|" (in ifirem innern 3Bcrtl)e, 
it)rer inneren Äraft) fid) uid)t neränbert, toie ba§ gef^c^eu 
unirbe, wenn bie 33Jaarenpreife fid) änbern. 

^ie Gonftan^ ber ftauffraft Ifai bie gleiche iöorauef e^uug , luic 
bie innere ßonftauj ber 3^^'ftöft. 5)enn bie Äauffraft bed (MefbeiS; ttjirb 
burd) bie SBaarenpreife beftimmt unb bie SBaarenpreife finb ee andf, 
uietd^e ben inneren SSJertl) (b. f). ben ®e^aft) ber ^o^Ifraft beftimmen, 
meil e?^ (crebitirte) SBaarenpreife finb, loeldie unter Äu^nu^ung ber 
3af)lfraft be5 Welbe^ be^al)It merben. Menbern fic^ bie SBJaarenpreife, 
fo bifbet bie gfeid)e Summe t^elbe^ bae ÄcquiOQfcut für eine größere ober 
geringere 9J{enge SSanren. Xementfpred)enb änbert fic^ bie Äauffraft fofort, 
bie 3<tf)lfraft allerbing« erft fpöter, nämlid) erft bann, loenu biefe 3Baareu« 
preife crebitirt finb unb ee fid) nun um bie !ÖejQl)rung berfelben Ijanbeft. 

©leibt bie Äouffroft conftant, fo ift ferner aud^ bie Sonftauj ber 
©efc^affung^toften gefid)ert; benn bie Siefc^affung beö 'ipapiergeibc^ift 
nur burd) Äauf überl}aupt möglic^. Daß bas? and) für bai Btaat gilt, 
ift oben (Seite :52) bereite nad)geiüiefen uiorben. 

3)ie SBebingungen ber äBert^conftan^ be^ ^j}apiergelbe^ mürben 
alfo md) otlen SRid^tungen bin erfüllt fein, mcnu 

J. bie 3öl)rtröft be« ^^apiergefbe^ an fid) unb in ibrem ^Jetragc 
erbalten bleibt („äufterc SSertbconftan^' ), unb menn 

2. bie 3Saarenpreife unöeränbcrt bleiben („innere ffiert^conftanj'' 
be« ©elbeö). 

?)a^ finb aber nid)t nur bic ^Scbingungen für bie 35Bcrtl)conftanis 
bes '4JapiergeIbe^ allein, fonbern bic Öebingungen für bie fflcrt^couftaui^ 
bcö ®elbe§ überhaupt. S)enn ia^ ®elb erfüllt ja allein baburc^ feine 
Function, baß e^ ben Sefi^ern bie Äu^nu^ung einerfeit^ feiner Äauffraft 
unb anbererfeit^ feiner 3öl)Ih:aft geftattet; baburc^ alfo, bafe e^ aU 
aUgemeincs 3:aufd)mittel unb afö 3^WmitteI bient. Sine auberloeitiflc 
I^ienftleiftung bee ®elbe§ liegt nic^t in feiner SPeftimmung; bie Äu^nu^unfl 
beffelben aU üffiaarc ju inbuftricHen ober fonftigen '^^robuctionejmecfen. 
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»ic fic Bei bem SRetallgefbe eintritt, tüibcrfpric^t fogar biefer 9?eftimmung, 
loeil fie ba§ Selb an ber SrfüHnng feiner (Melbfnnctionen liinbert, inbent 
fie e^ beul SJerfelir ent^^eöt. 

SSae nun pnädift bie äufiere 2Bertt)cunftan.^ bc^ Weibe» anfangt, 
fo erjd)eint bieje bei bem "ißapiergelbe (ebenfo roie bei bem SJictadgelbe) 
in unfcren mobernen Staaten unb in^bcfonbere unter t)m in S)eutfc^Ianb 
obwaltenben 9Serf)äItnif]en ööUig gefid^ert. Sine UngüItigfeit^erÜärnng 
beÄ ^apicrgelbee (ol^ne völligen Srja^) ober eine Scftmäternng feiner 
3cit|fhraft, fei e^ burd^ bie .^erabfefcung feinet ^iominalbetragcs;, fei e§ 
aucft nur burc^ bie Beeinträchtigung feiner 3fnna^mefäf)igfeit (.v B. bei 
3oIIsablungen) mnft fd)on je^t ali- audgeid)Ioffen gelten. Tn-^ haben nur 
oben (S. 13) frfjon erörtert, ^ie Sic^erlieit bafür, bafi ba^ uicf)t gc' 
]d)\ef)t, muß aber mit ber junelimenben (Sinfid)t in ba^i ©efen bei5 ©elbee 
nod) Juac^fen. ^|t c^ crft aßfeitig ffar erfannt, baf^ ber 35?ertl) be^ 
"SPapiergelbe? (ebiglid) auf feiner gefe^Iidien ^^a()ffraft berul)t; bafj eine 
Sc^mä(erung berfelben feinen 33Sert() erfd)üttert; unb baf^ bie beiuufite 
^erbeifnörnng einer (£ntn)ertl)nng bes^ ^apiergelbe^ nid)t$ anbere« ift aU 
bie ?(ntaftnng bee @igentl)um§ aller berjenigen ^^^erfonen, bereu i?ermögen 
in ®clb unb (unv? befonbero undjtig ift) in Welbforbernngen beftebt, 
fo fann eine ®d)mälerung ber 3^!)Ifraft be« 'Jl^apiergelbev ebenfo menig 
überfiaupt in ©ruuigung gebogen loerben, iuie baran gebad)t unrb, ia^i fünftige 
Sigentf)um ber Staati^bürger an^^utaften. 

Tiefer 3^el)auptnng gegenüber loirb inelleid)t auf bie 1l)atfad;e 

üenoiefen merben, baf^ nod) in ber iieuefteu -^cit unb in einem mobernen 

2i{\atc eine 2d)mä(ernng ber -^^dlltraft be<^ '4>apicrge(be^ t()atf(id)(id) 

oorgefommen ift. SSir beuten an bie im ^aijvc 1SI»;5 erlaffene i^or- 

fc^rift ber itatienifdjen ^Regierung, betreffenb bie (Sntridjtung ber Sin» 

gangejöKe in («^otb anftatt in bem (übrigen^j nid)t mit |Jtoang^conr$ 

ausgeftattcten unb bejjt)alb nid)t ;^nr üyäbrung erbobenen) '!|.<apiergelbe. 

Xie SPettJeiöhaft biefer 'Jfjatfadje ift inbeffen fd)ioad). 3Cenn e^ mu{^ 

einerfeit!^ berüdfid)tigt merben, baf] jene 'öefdjrüufnng ber ?lnnaf)nu'fäl}igfeit 

be^ ^apicrgelbe!^ of)ne eine @efeöe^:5änberung burd) föniglid)e<2f 15ecret 

gefd)et)en fonnte, unb es barf anbererfeit^ (mit 3iürffidjt auf bie nod) 

(jerrfc^eube UnHar{)eit über ba§ äßefen bcö Welbee) ioof)I beljauptet 

toerben, baß bie {Regierung fid) entujcber über bie Iragmeite biefesJ 

Sdjritteö gar nid)t f(ar gemefen ift, ober baß ha^ ein (geioiß nid)t nadj- 

al)menemertf)e!5 , ioeif uneoutrolirbare«) (Sfperiment mar unb baß fie 

üon oorn I)erein beabfid)tigt ijat, bie ooUc ^oljltraft be§ 'iJJapiergelbeö 

tüieberljerjiufteüeu, fobalb 3(n;(eidjen für bie (Srfdöiitterung ber Sffiertlj- 

conftan;^ be§ ®elbeö l)eroortreten mürben. 

^'^m Wegenfa^e ^n ber äußeren 3Bertl)conftan,^ bee l>5e[be^, ift bie 
innere &?ertbconftan,^ be^ Öelbcv überhaupt unerreichbar. 
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^ie innere äSert^conftan;; bc^ (Mefbe^ erforbert, wie mir gejefien 
i)alm\, baf; bic SBaarenpreijc uuueränbcrt bleiben. 9}ur '^^"»^ *f^ 
eiuerjeitv5 bic i?enuertl)unfl bee (^H'lbcv^ mit bcmfclben ^Jinfecu ÖK^fn^t^^tc) 
uub aHborer)eitc> bie 'j^cicl)affuurt befjelbni mit bem ufeidjen Cpfev ^c- 
[icl)cvt. Süll ia^ aber iiejd)el}en; iolleii alfo fortbauenib bie flleidieu 
93Jeiifleu iiuii SBaarcii aller 3{rt gefleu glcidje Summen (Melbee^ ert)ältlid) 
nnb Dcrtäuflid) fein, )o \m\\\ bie SBelt ftille [tel)en. I^ie 'IJveiie finb 
ja nur ein anberer lU\tme \nv bav 'Hu^tau)d)tierl)äftnif; .^tuifdieu 3yaare 
uub (^elb, unb biejcv? ergiebt firf) au^:? einer WleidiKtnug beiber nad) 
D^ipgabe il)rev^ uürtf)id)aftlid)eu SKertbev^. Ta uuu bei fortjd)reitenber 
(Sutunrfluug auf ber Ü^aareufeite fürtu>äf)reub ^^leuberuugen eintreten, 
nnb ;,iuar foinübl im "^Ingebot (öor allem uiegen ber i^erbilliguug 
ber '^.^robuctiou«jfuften) ale and) in ber 3tad)frage (ipegcn ^^leuberung ber 
iBebürfuiffe nnb tnegen 5lenberung in ber ^Bertheitnng ber Wüter unter 
bie uer)d)iebenen ^i^ülfvcfafjen), nnb ba bieje 5(enberuugen unter übrigeu<> 
gleid) gebliebenen i8erl)ältuiffen immer and) eine 5(euberung ber 'iJJreijc 
nad) fid) jiebeu, )o müßten )d)on eutfpredienbe 3lenberungen in bem 
9lngebüt unb ber i)fad}frage bec- (^elbcv eintreten, um burd) bie ^tne^» 
gleid)uug ber \Henberuunen auf ber Üßaareufeite bie (iüuftan^ ber 'tj.^reije 
alv ^Wefultat l)erbei.^ufül)reu. Xaö märe uuu uielleidjt müglid), menn 
ec- fid) nur um Ül^aaren einer einzigen V(rt banbette, ober menn bie 
Sleubernngen auf ber SÖJaareufeite fämmtlid) in ber gleid)en ^Kid)tung 
\\\\i\ in ber gleid)eu Stärfe erfolgten. (iv5 ift aber uid)t möglid) bei ber 
berrjdjeuben ^i^ielbeit ber ilniareu uub bei ber iUnfd)iebeubeit ber (menn 
and) nid)t iuimer) für jebe SlUiarengattnug bejouberc^ eiutreteubeu ^Henbe- 
rungeu. "iHiVi allein erreid)bar fein möd)te, ba^? ift bie Gouftau;; beö 
üeibpreifevi be*^ (Selbem, be<:5 ^inc^fuf^^^. 

ÄkMiu fomit bie oöllige ßrbaltuug ber inneren ilkrtbeouftau,^ bee 
Welbe^3 unmöglid) erfd)eint, fo ift e^? bod) oielleid)t nid)t au\5gefd)(offen, 
bie i?ermirflid)uug biefe^o 'l^oftulate iu einem gemiffeu Umfange ,;u er- 
reid)eu. Cb bae uub mie meit ec- möglid) ift, haben mir aber hier, mo 
ee nur auf bie 4Un*gleid)uug bee 'ißapiergelbev mit bem Wolbgelbe an- 
fommt, uid)t loeiter .^u uuterfud)en. llufere 'Jlufgabe ift erfüllt, menn 
mir ermitteln, n)eld)ev' oou beibeu in biefer ^Hid)tung größere Warantieu 
bietet. Ta"i> foll im folgenben XHbfd)uitt gefd)el)en. 



— 41 — 



ß. innere SS^ert^conflnnj btd $a)iierge(b€9 im Sergleic^ 511 bet tuiicren 
aSerf^conftnii,^ be« 9RetnHfle(be^ (bei offcitcr ^olbttiü^ttttiA). 

X)ie "i^apioniniliruurt untoiidKibci \\A) w\\ einer offoiicu ^lUelaU- 
tDäf)runc^ baburd), 

1. tc\\\ bio 5l^a()rimrt eine ,,rtejd)(o))ene" ift; 

2. bof; beni We(be ein uolhuerthifler (metallener) C'oelbförper fehlt. 
Tie Weid)lo)fenI)eit ber 3yäl)rnnii luirft bahin, baf; jebe %^x* 

ntelinini] ber ^Wen^e bec> nnilanfenben (Mefbev, luie fie bei einer offenen 
"3JJetalIuuil)rnn(i bnrd) tVenpräj^nngen für priiuUe ^Kedinnn^ erfüllt, anc- 
(\efd)Ioffen ift. Taö '^d){Q\\ be^ Dolhuerthii]en SÖfetallförpervif beiuirft, baf^ bie 
Wod)frafle ber 3)JetaIleünjnnienten ernianflelt. Ter letUere Uniftanb ift 
in boppelter S^e.^ie^nng üon '^ebentnnfl : Äit"iicl)ft beel)alb, uu'il jebe i^T» 
rinrjernnfl ber (^elbnienfle bnrd) ben (Sonfnnt ber ^WetaUeünfnnienten nn- 
mödltd), nub fobann bec4)alb, uumI ba^^ (v^elb ber Stütze be^ „inneren" 
3Bert()eö beranbt ift. 3?an ber innere iiH'rtI) bev^ i^elbev alv> 2^{\\^^ 
be^ WeIbU)ertlK> entbehrlid) ift, liaben luir oben (3. 2S) bereit^:- i^efeben. 
Sein ^etilen fann bober bireet einen ISinflnf^ nnf bie 'l?reiv>i]eftaltnni] 
nid)t anhüben. Cb bnffelbe inbireet iu>n öinflnf^ ift, uunben loir fpnter 
erörtern, ^xa befdjränfen loir nnv ;oiniid)ft baranf, ben llnter)d)ieb in 
5^etreff ber ^Keiinlirnnii ber SJ^en^e bev3 nnilanfenben ('»klbev in '^etrad}t 
,Vi jicbcn. 

Ta^ bei einer 'iHipierunihrnni] jebe (Äintoirfnni] anf bie IVen^e bec^ 
nnilanfenben (v^elbec- feiteiiv 'i^riimtperfonen (abflefeben mm Aälfdinn^en) 
toirflid) an-:>iie)d)loffen ift, bebarf feiner lueiteren Tarleflnnjv Tie 
CSmijfion ift ja Staateinonopol, ber (^klbförper ift RH'rtl)lo^5 nnb bie 
llmlanf^>fäl)iflfeit al^r^ Weib ift anf ba^? JlVibrnni]v?flebiet nnb bainit anf 
ben 0Hlcinbv5i)erfel)r befdminft. 

ßbenfo ift bie 21)atfad)e, \>k\\\ bei offener IWetalluulbrnnj] eine 
foldu* iliniuirfnnfl ftattfinbet, befannt. (S^ erfdieint aber geboten, anf bie 
XHrt nnb Steife biefer (iiinoirfinifl nnb anf \>^\\ Unifani^ berfelben nodi 
etunic^ näher ein;>nrtehen. 

^^^ei einer offenen Wetallunihrnnfl nnb \\\\\x and) bei einer (>UMb' 
iuäl)rnnfl fleftattet bie ''^sräflniiiv^^freiheit jeberinann ;^n jeber ;V'it '^i^'"' 
präflunfien uor.^nnehnien. iUm biefer '^efncinifi luirb natürlidi nnr 
bann Webrand) iieniad)t, loenn bav> ^JJetall nid)t anbenoeitift beffer uer 
luerthet toerben fann. VInbererfeite loirb aber and) bann immer baoon 
Webrand) gemacht, loenn bie ^Hnemün.ynifl be^o lUetallev einen ii^'bf^eren 
Weioinn abinirft, alv ber iHTtanf beffelben anf bem Warfte ober feine 
SJenuenbnnfl ^n Onbnftriqioerten. £inb bie (il)aneen in beiben iHid}tnngen 
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flleid^, fo entfc^cibct ba« Scrieben be§ SWctaIIbeft|crl^, bcm bann bcr 
Gigcnnu^*) bcn SBeg nit^t mel|r öorfc^reibt. 

kluger ber SJcrme^runcj ber ÖJelbmenge fann aber jebcr 3^'^ ^"^ 
eine 9?erminberun9 berfefben erfolgen. (Sine fofd^e SBerminberung erfüfgt 
enlttjeber bnrd) (Sinfc^meljung ober burd^ 3luefuf)r über bie ©renken be§ 
©ä^rung^gebiete^ in bas^ Sluöfanb. ©eibe^ ift nienianbem üernjeftrt, mib 
ber ßigennufe forgt auc^ ^ier bafür, ba^ beibe^^ gefc^iel)t, fobalb ba§ (bei 
einer offenen 3Bä{)rung ,,ooHttJertf)ig" auegeprägte) SWetaHgelb in 5*^f9^ 
einer ,,?lppreciation" bes5 (^elbmetalle«^ ,,übertt)ert^ig" geworben ift. 
Xementfpred^enb oerfc^winbet ba^ 9KetalIgcIb a\x^ bem Onlanb^oerfeljr, 
fobalb im Äu^Ianbe I)ö^ere greife für feinen TOctaBförper geboten werben, 
(wie bai^ j, SB. bei SBä^rung^ftnberungen jum ä^occte ber Sefd^affung be« 
neuen ©elbmetanei^ gefc^ie^t), unb ferner, fobafb bie infänbifc^en 3n- 
buftriellen beffer baran t^un, bag t)on i^nen üereinnaljmte SKctallgelb birect 
für if)re Qtotdc ju öerwenben, al^ frembe^S SRetair bafür erft ju 
faufen (wie e« bei finfenben aWetallpreifen öort^eill^aft wäre). 

55a SReuprägungen (in größerem ÜJJa^e) nur bei finfenben SRetaU- 
preifen, öinfc^meljungen unb Sjporte aber befonber^ bei fteigenben ÜRc- 
taUpreifen vorgenommen werben, fo ift ein 3tugg(eic^ ber SJerme^rung 
unb ber 3?erminbcrung beg Selbem nur bann mögücf), wenn ber SRetall- 
prei^ auf ber gleid|en ^ö^e üerbleibt. (Sin foId)er Slu^gteid^ wirb 
jeboc^ burd) einen anberen Umftanb erfd^wert. Iiie Slueful^r oollwertfiig 
ausgeprägten ÜRetallgelbeö erfolgt nämlid) nid)t nur bann, rotnn bie 
9?erwert^ung beffefben im ÄuSlanbe üortt)eiIl)after ift, fonbern aud^ 
bann, wenn bie 95ilan;\ be?^ 3lu«fanböt)erfet)rs; einen 'ißaffiDfalbo ergiebt. 
2)iefer Umftanb erlangt für üerfd^ulbetc Sauber, bie burc^ i^re SluSfu^r 
junäd^ft einen feften ^affiopoften ju berfen I)abeu, e^e fie i^re J5<>rberungen 
an^ berfetben jur (Sompenfation i^rcr föinfu^r öerwenben föuuen, eine 
gan/l erl)ebfid^e 93ebeutung. 2)erfelbe ift aber um fo mcljr ju bead)ten, 
öfS ein äbftiömen besf SRetallgelbe« bie 9?otenbanfen regelmäßig ju 2)iS- 
conter^ö^ungen oeranlafet, bie eine fflefd^ränhmg ber 9fotenauggabc nad) 
fid^ jie()en. Sit Solge beffeu tritt eine weitere 9.?eningcrung beö @elb» 
urtilaufö ein, unb bie @cfa^r ber (Sntfte()ung üon ®elbfrifen rücft nät)er, 

'Sie ®efc^id)te beweift, baß ba^ nic^t bfofte ^^()antafiegebilbc finb. 
.^öben boc^ J^ranfreid) unb )i8elgien unb Cefterreic^ in bcn Salären 1878 
nnh 1879 i^rc ^rägeftätten bem Silber lebiglid) bcSf)aIb tJerfcftließcn 
muffen, weil ber ^Änbrang ber Silberbefi^er ju groß würbe, unb ijeigt 
bod) bie Statiftit be^ ©olb^anbelS, baß auc^ 9)iüni\eu ai\^ (iJolb bei offener 
SBä^tung über bie (SJrcnjen beS Üanbe^ ein» unb ausgeben. Um weldjc 



♦; Xo« '^ort „üi^cttnui^" ift ^ier iiidjt in tabelnbfm Siinic flebrnuci^t. Xer 
(figcnnu^ toirb erft tabeluetocrt^, menn er in Selbftfiic^t auoortct. 
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Qaf)Un e« fic^ babei ^anbcft ergiebt fic^, itjcnii man erwägt, baß in 
3tibicn in ber 3eit oon 1^70/71 bi^ 1H02/U3 burcf}fd)mttIiW jäbriid) 
65000000 Stupien (ä ca. 1,25 M. mi) bm je^igcn ßourfe) öon ^riöat- 
perfonen flcpräflt tüorben finb*), unb baft Oeftcrrcid^-Ungarn in bcn 
3al)rcn ^W2 unb 181»3 (je in bcn crften 9 »ionatcn) für 102,7 SKiHioncn 
@ulben au*tänbifcl)e öolbmünjen eingefHfjrt I)at.**) (V)elbfnappf)eit unb 
©elbfrifcn in 5^'9*^ ^^^ öfpint^ üon öolbgclb I)aben mir aber nod) 
öür furjem in ben ^bereinigten Staaten tion iVorbamerifa erlebt. 

^n l'änbcrn mit offener (yoIbtuäl)rmig ift nun bie 0efal)r einer 
übermäHigen $ermel)rung be^ @(elbe^ burd) 9{enprägungeu t)ent,^utage 
au^gcfc^loffen, aber bie meit jcl)linnnere (Mefal^r einer 'j;?erminberung bee 
©elbumlauf« banernb uorl)anben. Xie Wolbpreife traben ja j^nr ;^eit 
eine fteigenbc lenben5; l)at bod) bie Cefterreidjifd) nngarifd)e ^43anf il)rc 
«nfauföpreifc für Wölb erft im Cvaljrc 1892 um (),1>4 pr. Jöhlle I)öl)er 
angelegt, afö bie beutfc^e 9ieic^«banf . ***) 

I)ie Wröfte ber umlaufenben Wenge Welbe^j ift nun ein Um- 
ftanb, weldier auf bie Weftaftung ber SBaarenpreife einen ganj erl^eb- 
liefen Sinfhtg audübt. Da^ ba$ gefd)e[|cn muf; nnb in uie(d}er 3Bei)e 
€^ gefc^iel)t, fönnen loir I)icr (bnrd) eine ßrörternng ber '*^Jrei0tl)eorie) 
nid)t näber barlegen. Xie Ibatfadje jelbft bürfen mir aber, menigftene für 
ben 33Jaarenuerfel)r, alv5 allgemein befannt ooran^feticn. ?{ngebot nnb 
SWacftfrage gelten ja allgemein fogar al* bie eigentlid)en „J^actoren" be5 
^reifesf, nnb jcbcrmann meife, baft bie ^^Jreife fteigen, menn ber SDJarft- 
öorratl) abnimmt, unb bajj bie 'jj^reife finfen, luenn berfelbc fid) nermebrt. 
Xiefe allgemeinen Sä^e be^j S3aarenüerfel)re finben nun aber and) auf ben 
0eIbiierfeI)r ?(ntDenbnng. Xaft ba^j mirflid) ber J^all ift, läftt fid) für 
ben ßeil)prci« bei^ Welbeij (b. b. ben ^i^^f^^P) ""1 2id)erf)eit feftftellen; 
für ben (in SäJaarenmengen anj?gebrürften) Äaufprei«^ be^ Welbeij ift bicfe 
Jeflftellnng allerbinge unmöglid) ober bod) fd)iüierig, meil bie im SKaaren« 
oerfef)r eintrctenben 9lenbcrungen ber "ißreife anc^ in i^erönbernngen anf 
ber SBaarenfeite ihren (%nnb t)aben fönnen. 3ni Welbleil)üerfebr nnb 
befonberß im fidjeren furjfriftigen Tiecontgefd)äft, bei bein nur tMelb 
unb (Metbt)erpflid)tnngcn gegen einanber an«getanid)t merben, ^^eigen bie 
djttjanfungenbc!? ;^in^fnfte» äent(id) an, bap and) bei bem Weibe bie 'ißreije 



^. 



* (fointtec^^cric^f filier ^\t inbifdtcr&^^runai^refonmKr. Ml lUbcrfr^t oun 
Cf^crfclfcr. mcn isa». 3. ;;2. K X in ^Kupicn . 

♦♦: 8eitfi^rtft für 3tanttf= unb ^oHöioirtJ|fd)oft, IV. ^anb, -)h. U. 3. \± 
^\cn, bni 20. Cctobcr 1H;»3. ^^(ubcrc Ziffern ftclicu htm ^^crfnfjfr loibcr nid^i ,\n 
(Hcbotf. 

***; Ä. ^f iltflenftobt : ^J^citräiK ;,m- Vcf)ro üim bcn üuüiumrtigon 35Bed)fef« 
courffii in donrabff gntjrbuc^cni. III. Solflc. V. ^oiib. lsi»2. B. 2in Ji. 
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fteigen, itjcnn ba§ ÖJefb fnapp ift, unb baft fie faffen, tuenn baffelbe flüffig, 
a(fo in (jro^cr SWeufle angeboten ift."^) 

55?ir I]aben uunniel)r ,^u nnterind)en, ob bie ,,5Reijnnrnng" ber 
umduifenben Wcnge (^elbec- bnrd) bie ,,natniiid)en" (Meiere bc^ freien 
Herfeljr« (b. I}. buvd) ben (Sigennut; ber 9JJenjdien), toie fie fic^ bei einer 
offenen SÜJetalhuäbrnng nnb indbefonbere and) bei ber offenen (^ofbuiäf}rnng 
finbet, ober aber bie 9iegn(irnng berfelben bnrd) ba\> (Jrnteffen be^^ Staate«, 
uue t>i\^ bei einer 'il^apienoäbrnng ber ^M ift, für bie Grljattnng ber 
inneren 35?ertl)conftan,^ bee ©ctbe«? gröfiere (Garantien bietet, 

Xie (Sntfdjeibnng muft - bie 5^erbältniffe nioberner Staaten nnb 
baniit eine anf hau Wrunblagen be« 3ied)te nnb ber isernnnft aufgebaute 
Staat^gefe^gebnng nnb Staateoenoaltnng oorauv^gefeiu — uotf)Uienbig 
,^i Wnnften ber 'i)?apienoä()rnng an«fa((en. Tae wirb eine furje ©e- 
tradjtung ergeben. 

tSine regeltofe, nur bnrd) bd'C'' "iJJrioatintereffe ein^^elner 'iJüriDat- 
perjonen oeranfaRte ^i^ermebrnng ober J^erniinberung ber Welbnienge, tuie 
fie bei einer offenen (^ofbioäbrnng ftattfinbet, fann .^meifellod nur burrf) 
einen ^n\M beunrfen, baft bie ^ij^reife eonftant bleiben. Ter Gigennufe 
ber "ilJriimtperfonen, uietd)er fie l)erbeifnl)rt, nimmt anf ba^ allgemeine 
3SJol)f ober and) nur auf bie ^sutereffen ber $)Jel)r,vil)f ber 9iebenmenfd)eu, 
feine fliürffid)t; ja, er fd)ent fid) nid)t ben eignen Wewinn anc^ bann 
an.yiftreben, UH'nn berfelbe nnr auf Moften anberer \n erreid)en ift. 9?uu 
mag ee ja rid)tig fein, bai''^ ber ISigennnb bei freiem Statten im iNertef)r 
ba$ C!?rgebnif^ ()eroorbringt, baf^ bie Wüter in ber ganj^en SSeft fo Der- 
tbeilt merben, luie e^ eine üon U)irtl)fd)aftlid)en Wrnnbfä^en gefeitete 
33eftbel)örbe nid)t beffer beu>irfen fönnte. (Sine gleidjmäftige ^l^ertbeifuug 
bee (yelbmetall^, in^befonberc be§ Wolbe^^, über bie gan.^e SL^eft, loie fie 
im )salk allgemeiner ('^eftnng bev5 '5|?rin,^ipv:5 ber offenen 9JJetallUHi[)rnug 
erfolgen loürbe, fönnte jebod) nnr bann and) ben Csutereffen be^ einjetneu 
S?o(fev5, bie bod) jnnäd)ft in iBetrad)t fommen, ent)pred)en, Uienn bie 



* (S\< man l)ii'i' bciucrft lücrbcn, t>a]] %ent)cv\n\(\cn \)cv ^\mI)P reife;? bc5 Wiibc^j^ 
b. l). bco ;iin^fuhc^'' ober bc*^ Mau fp reife»? bee^ Wclbei? ;b. l). ber ^li^a (uenp reife} 
bnrd) ^Weiii)eHberäiiberini(^eu bCi< We(bc? lieruoriierufcii luerbeit, je uacöbem bie toer« 
öuberteii Wcurteu fid) im '-Pefibc ber oberen .SUnffeit, bie bno (vjelb ;^um (.^rüifUcu H)ei(c 
au«leil)en, ober im 'i^efi^e ber unteren M (äffen, bie e'ö ,^umeift ;,um '^(ntonfe üou 
'il'iooren üenuenben, befinben. I^ic /ooffnnufl ber '-^imetoüiften, büft eine ^^ermeljrnna 
ber ^^Jientie bei? Weiber eine SteiHernn^ ber 'iiMiarenpreüe l?ert)orrnfen loerbe, fann 
iilfo nnr bann in (SrfüUunn c\c{)(\x, wenn t>{V> üermehvte (Melb in bie .'pänbe ber unteren 
CSfaffen flelancjt, luae ia bei einer ^i^ermefjniUi] bei^ (^elbe*? abfeiten be^^ Stnatesi auf 
bireetem ^ii'e^e baburd) bemirft merben ti)nnte, bafj bie in (Sirenhition ;,n teOcnbcu 
Summen barlehnemeife ;^n fleriuiien ober bod) ,\n nid)t böberen alo hcn im (^roftöerfcl)r 
üblid)en ;)infen an fleine i^ente, in^^befonbere an '^lrbeiternenoffenid)aften, gegeben 
tuerbeu. 
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^ntereffeii aller Staaten ber Ä^elt )olibavijd) njäreii. Tac> ift aber biird)» 
au-j iiicl)t bev Jvall. Ter Sampf iiiii ba\> Wölb, ber, lueiiii aiid) mit 
eii^elneu ^jj^anjeit, allfeitifl unb banernb geführt luirb, beiueift ba^^ einem 
jebeii, ber üiieii luill, ,yir (^UMiüfle. 

Syeiiii mm bei ber ^4>apienüal)riiiirt eine joId)e freie nnb „natür* 
üdjc" „>Ke9nIirnnt\" ber Welbmen(\e bnrd) bie Weje^e be^5 allflemeinen 
4Nerfel)re ancHiefdilüfKn ift, fu fann ba^? fletuift fein iWarf}tl)ei( ber 'ij^^apier- 
n)äl)rnnfl fein. Tamit ift aber nod) nid)t cjefaiit, bafj bie ftaütlid)e 
^Hecjnlirnng ber 9)?enfle bev 'jj.^apiergelbec^ nnter allen llmftänben beffer 
fein muffe. Xie o5efd)id)te bietet fleniiflenb ^^eifpicle, bie ba^^ Weflentl)eil 
betueifen. Csn ben mobernen Staaten aber, bie nad) !Wed)t nnb @ered)tiiifeit 
in erfter üinie nnb im ^ntereffe ber allgemeinen 5i^ü()Ifal)rt in ;>iüeiter 
Üinie regiert luerben; in Staaten alfo, in benen ein ^Ö^if^brand) ber 
9iotenpreffe nid)t ^n befürd)ten ift, ift bie ftaatlidje iReflnlirnnfl allerbinfl^ 
t»i)rjniiel)en. l£ine fold)e »legnlirnnij geftattet aber bie 'jJJapienuäljrnng 
in ber uoUfommenften 4l?eife. Sie geftattet ja nid)t nnr, bie ^4[Nermel)rnnfl 
bec> (^clbec^ in nuifiigen Wren^^en ,vi balten, nnb fd)lieftt nid)t nnr bie 
^^erminbernng feiner 5J{enge bnrd) bie iiMllfiir nnb bav> '^'lieben Pon 
intereffirten '*4}riPatperfünen an^, fonbern fie mad)t ee and) möglid), bie 
9)Jenfle bee (^elbe%5 ben iuedifelnben 'j^ebiirfniffen beo ^iserfebrv an.yipaffen 
unb bie bort mit yiothiuenbigfeit eintretenben Vlenbernncjen in Vlngebot 
unb iliadjfrage bnrd) abfidjtlid) l)erbei9efnl)rte entfpred)enbe Vlenbernngen 
ber Ü)fenc|e bee Weiber in il)ren SBirfnugm an^,^njileid)en, um auf biefe 
'JäJeifc, foiueit ba*? überhaupt möglid) ift, bie (iünftansi ber ^^-^reife aU 
iMefultat ^erbeijnfüt)ren. ^^ao ift bei einer reinen (offenen) Wetall- 
lüädrung, gan,^ abgefel)en Pon ben Störungen, tueldie bie 3}fa^nal)men 
ber ^^JriPatperfüuen uerurfadjen, fd)on bexiljalb an^jgefd)! offen ober bod) 
nur in ganj befd)ränftem SDiafje müglid), loeil bie Seltenljeit bee öklb* 
metallen nnb bie Soften feiner ikfdjaffnng nnnberu)inb(id)e Sd)ranfen 
aufrid)ten. 

3n ben tjcntigen Staaten mit SOJetaÜmäbrung finbet ja aüerbing« 
eine geioiffe 9tegulirung ber Öelbmengc t()atfäc^lid) ftatt. I^a^ ift aber 
überhaupt nur beeljalb möglid), weil oon ber reinen 3)ietalhoäl)ruug 
abgcujidjen mirb, inbem ^^antnoten, alfo geioiffermafeen eine 5lrt Rapier- 
gelb (loenn and) einliJebar unb ol)ne gefe^Iid)e 3^t)'t^*^f^) ausgegeben 
werben; unb troö ber $eranjiel)ung biefe^j ,,RapiergelbeS" fann e« nur 
in befd)ränftem '^Ma^c gefd)et)en, einerfeitS weil ber ß^^ng jur (Sin- 
lofuug aller präfentirten Moten in SDietallgelb unb anbererfeit^r^ weil baS 
eigene Jntereffe an einem l)of)em 3'"^f"B^' ^'^ ^^anfen baran l)inbert, 
biefe Slegulirung in bem bnrd) bie 9tüdfid)t auf bie 3öertl)eonftanj beS 
Oclbce gebotenen Umfange auSjuüben. I)ie Sdjranfe, bie ber ttigen- 
nuft bilbet, fann nun freiließ auc^ bei einer 9Retattwä()rung befeitigt 
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iDerben^ näinlid) baburd^, ba^ ber Staat bie $)anf übernimmt uub im 
^(llcjemeinintercffe tjentjaltet; bagcgen Jüürbc bic @inlö)ung aller prä* 
feutirteii 9?oten in SÖJetallgelb ol)iie jebe iBefc^ränfuug ber 9?oteuau^gabe, 
wie iolc^e jeftt in J^^tfle ber S)i^conter()öf)ungen eintritt, ju grofte Sfoften 
üernrjac^en. I^ie '^^apienüä[)rung geftattet bagegen beibe^ nnb bringt 
fogar bie ftaatöjeitige Ueberna^ine ber Jöanfen aJ^ ISonfequenj mit fic^, 
jpäl)renb eine jolc^e bei einer offenen SÄetanmäljrung bem ^rinjipe ber 
9tege(nng be^ (^elbiüefens o^ne (Singriff be« Staate^ wiberftreiten ipfirbe. 

I^ie ftaatejeitige 9tegulining ber ÜDJenge bee Welbe^ bei einer 
^^apiertüäl^ning ift nnn frei(id) in ?(nbetrad)t ber SSeränberlic^feit 
ber ,/^ebürfniffe" bej5 Serfebr^ nid)t ijn ennöfltid)en, wenn jebe Dieu- 
emijfion uon ^^apiergelb an ben uorgängigen ISrlap eine^ befonberen 
©efetje^ gebnnben wirb, ^(ber fie läftt fid) bennod) mit ber Äufredit- 
ert)altnng be%5 erften ®runbfat^e^ einer ^apierwäf)rnng — ber gefe(jlid)en 
löejc^ränfung ber ©elbauefgabe - vereinigen, wenn ber 9)?e(^aniemn^ 
ber Öanfen, wie er je^t beftet)t, in ben nenen ;^nftanb l)innbergenommen 
nnb bie gejefelid)e 5Jorfd)rift bal)in gefaxt wirb, baft bie SBanf nici^t mc\)x 
Wotengelb anegeben bürfe, aber aud^ jo Diel auegeben muffe, a(d ju 
bem bi^l)er (anbe^Miblidjen ^i^^f^MV (unter 58erücffid)tigung ber >Hificü' 
Prämie) begehrt werbe. Sollte ba^ bebenflid) erfc^einen, jo fann 
man fid) and), freilid) auf Soften be^ (Srfolge^, bamit begnügen, bie 
3?otenau«fgabe gefeftlid) in ber je^t üblidjen SBeife burd) eine abfolute 
ober eine Steuercontingentirung }^\i befc^ränfen. -- - 

9)tit einer fotd)en Ütegulirung würbe jwar nur t>a^ ©leic^bleiben 
bed Üei^preife« be^ ©etbei^ erreid)t werben fönnen, nic^t auc^ bie ßonftanj 
feine« Äaufpreife^. 3)ie (Sonftanj be« Seiljpreife« ift aber auc§ wo^I 
allein erreid^bar unb jebenfalld öor allem wid)tig (oielleic^t and) allein 
wünfc^en^wertl)), weil bie ^robuction nur bann ifjren ruhigen unb 
ftetigen Saug einhalten fann, wenn i^r bie (Erlangung be« erforberlic^en 
(Sapitalß JU gleid)bleibenbem ä'^'^l^^^ gefid)ert ift, unb weil bie 3n- 
tereffen eine^^ SBotfesJ fid) auf feine ^robuction concentriren. — 

Wix f)aUM nun noc^ bie Srörternng eine« ^^unfte« nac^ju^ofen, 
beffen Betrachtung wir oben aufgefc^oben f)aben. 83ei ber geiptftettung 
ber Unterfd^eibung^merfmale ber ^apierwäf)rung unb ber offenen SWetall- 
Währung f^abm wir barauf ^ingewiefen, bafe ba« ^apiergelb ber Stüfee 
be« fogenannten „inneien" SBertf)« b. ^. be« SWaterialwert^« entbet)re, unb 
^aben barauf aufmerffam gemacht, baß biefer Unterfc^ieb inbirect eine 
9Serfc^iebent)eit in ber ®eftaltung ber greife l^eroorrufen fönne, wenn 
etwa ba« Vertrauen auf bie Srl^altung ber SßJert^conftanj be« ®elbe« 
einerfeit« bei ^errfd()enber ^^apierwäfirung anbererfeit« bei ^errfctienber 
3Retatlwät)rung oerfc^ieben fei. Diefe« SJertrauen ift allerbing« oon Sinfluft 
auf bie ^eife. ^ebermann wei|, ba^ eine Staate in ber Gegenwart 
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}u billigereu 'greifen, tüenii ba^ uotljtüenbig ift, ücrfauft mxh, um einen 
größeren Schaben, ber für ben galt eine^ ?lnf)d)ubil ber i^eränfterung 
befüvd)tet wirb, jn uermeiben. 'l'ae gi(t and) Dom Weibe. $ifi* "nift 
ein geringere*^ 3Jertranen auf bie ^JBertf)Cünftanj be^? Welbei? bie gteidje 
(Srjc^einung lieröorrnfcu. 

SBenn mv nun aber bae SDfetallgelb unb ba^ ^apiergelb in 
biejer 9tid)tung mit eiuanber vergleichen, jo fann e^ nid|t iuol)l ^^meifel- 
f)aft fein, ba§ ba^jenige Weib bae größere SJertrauen befijjen mirb, beffen 
3Kert^conftanj ju erl)alten ber S^taat fid) jn feiner kfonberen Aufgabe 
mad)t. ^lüerbing^ mufj (jinj^n tommen, baß ber Staat aud) bie ^öftifl* 
feit befi^t, bieje ^Jüifgabe burd)pfnbren. ^iefe ^äbigfeit ift aber bei 
einer gefc^Ioffenen &^ät)rnng unb bei einem uon einem n)ertt)lofen Äörper 
getragenen Weibe tine bei bem ^^J^piergelbe in meit I)öt)erem Wrabe uor* 
t)anben, al^ bei bem a)ieta(lgelbe, unb bie üöereitwilligfeit unb ba« ^^e- 
ftreben, in biefer Sfic^tung tl)ätig ,yi luerben, fann bem mobernen Staote 
bei einer ^45öpieru)äl)rung ebenfu wenig beftritten werben wie bei einer 
9)tetaüwäf)rnng. J^aß bae nid)t nur für rnt)ige, fonbern aud) für 
MriffUäeiten gilt, l)aben wir fd)ün üben (3. 14) nad)gewiefen. So muß 
bcnn aud) in biefem ^^Junfte ber ^^ergleid) ju Wunften beo ^^}apiergelbe<5 
auffallen. 



b. 6)ef(^t(^tn^e Erfahrungen. 

Unferer gefammten 5)ewei«fü^rung babin, baß ba^^ Weib fdjon 
burd) feine gefebli(t)e 3öl)Ifraft allein eine fid)ere SBafiö für feinen äßertf) 
crtialte; baß ^^ be? metallenen Üörpere beffelben nic^t bebürfe; ja, baß 
ber metallene S^örper beffelben, ,^umat bei einer offenen 3EBä^rung für 
bie örf)altung ber 3Bertf)conftanj be« Welbe^ nic^t nur nic^t förberlic^, 
fonbern l)inberlid) fei, wirb nun zweifelhaft bie Jf)atfac^e entgegenge- 
f)alten werben, ha^ bi^fjer faft immer in Staaten mit ^^Japierwä^rung 
eine ßntwertt|ung be^ Welbe^ eingetreten ift. Xiefe Ibatfac^e ift gewiß 
nid^t JU leugnen. Jtubeffen, e^ ift ebenfo feftfte^enb, baß bie ^apier- 
wäf)rung in allen jenen J^ällen eingefül)rt unb burc^gefüf)rt ift, o^ne baß aud) 
nur im geringften auf bie (£rl)altung ber S33ertf)conftanj be^ Welbe«^ 
Siüdfic^t genommen, inebefonbere o^ne baß bem ^apiergelbe unge- 
fc^mälerte 3^^1^<^f^ t)erlie^en unb o^ne baß bie nöt^igen gefeilteren 
Oorontien für bie crforberfid^c SBcfc^ränfung feiner aWengc gefc^affen würben. 
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'Wiiftcrbcm finb bie meifteu biefer ©rfafirungeit in einer 3*^^* gemadit 
Würben, in iuelcl)er ineHeid)t tveber bae Suhl be\5 Staate« nod) aud) 
bie ftrenfle ii^eol)ad)tnnfl be$ !Wed)te (uield)e ber Sürge für ba^j StaatwobI 
nod) uoranj^nftellen ift) bie 9tid)tfd)nnr ber »tegiernnfl nnb ber WefetHie' 
bunn bilbete; in einer ;^e'\t ferner, in n)e(d)er man fid) flarnid)t barfiber 
flar mar, luorin bav^ il^efen bee öetbe« beftel)e nnb n)eld)e Änfor- 
bernnflen bie (£Tl)aItnnfl feiner Äsert^cünftanj ftelle, nnb and) iud)t 
bebad)te, bw]] bie ben)nf5te .^erbeiführnng einer (Sntivertbnng beffelOen 
nidjt« anbere^j fei, al« eine Jsöeranbnnfl be^jenigen 3;i)ei(e ber üöepöl- 
terniifl, beffen i^erinöflen in Weib ober ©efbforberungen beftetjt. 

iöon ben fraffen Öeifpielen einer (£ntn)ertt)un9 bee 'ilJapiergelbe^ 
lüirb aber i)ieneid)t abflefef)en nnb nnr anf Cefterreid) Ungarn I)in- 
getuiefen luerben, ba^j fid) eben anfd)irft feine ^|^apienuäl)rung aufiiU' 
geben. C>n Cefterreid)'Ungarn ift nnn ha^^ 'i^apiergelb allerbing« mit 
faft nngefd)mälerter 3at)ltraft au«geftattet (ev> ift nämlid) nnr ba.^u nidjt ge- 
eignet bei ber iBe,^l)lnng uon ^öiUn ^Imoenbnng ^n finben) nnb €^ 
ift ferner and) nid)t in nbermöBiger 9)ienge anegegeben ober bod) feit 
isori über ben bamah^ feftgeftellten ^^^etrag Don 412^JJiillionen Wulben 
hinanc^ nid)t Dermebrt loorben/-) 3eit 1S71) ift and) bie über* 
niäBige VUbHnägnng niitenoertbigen 3i(beri? anf 'iJJriuatredjnnng ciiigc* 
fteüt nnb finb feitenv be<5 v2taate'5 (bk 1S81)) nnr ea. im; Millionen 
Silber (önlben geprägt luorben*), eine Snnnne, bie fid)erfid) bie Äiifor- 
bernngen be^ gefteigerten iyerfet)rö nid)t iibeiid)reitet. (Snblid) ift audj 
bie Snnune ber mctadifd) nngeberften ^^anfnoten, bie Jlnfang 181U ea. 
151 Widonen Önlben betrng*'^), im 3Jerl)ältnif3 .vi ben entfpred)eubeii 
Summen in anberen Uänbern feine übermäßige ju nennen. Iroljbem 
aber fprid)t man uon einer „(£ntn)ertf)nng" ber oefterreid)ifd)en Valuta 
nnb luirb eine ^i^alnta-Stegnlirnng üorgenommen, nm ben ©elbiuertlj j^u 
ftabilifiren. 

tiefer 3:f)atfad)e gegenüber ift nun Aunäd)ft barauf binjutueifen, 
baf} bie äJeI)auptun9, bie oefteiTeic^ifd)e 9JaIuta Ijabe an Wcxtf) Der- 
loren, teine^tueg«i beiuiefen ift. SäJenn man jum iBetneife berfelben 
auf bie ®nrd)fd)nitte-(£ourfe ber Sonboner aBed)feI in Wmx f)inmeift, 
fo finb biefe ^im menigften nur ein ganj fdjmadjee nnb ()öc^ft mijuöcr- 
läffige^ iBetoei«mittel. 2^iefe (Sourfe, (b. f). bie öelbeourfe, binter benen 
bie Söaareneourfe ettua« jurürfbleiben) finb t»on 1H79 bi« 1887 unuuter- 
brod)en, unb jumi uon 117,70 (Jf. für 10 ^^Jfb. Sterl.) auf 12<),98 ge- 
ftiegen, bann im 3abre 1888 auf 125,02 jurürfgegangen, im 3at)vc 



•) 9. SKetntiftc^ter bei Bd^atfflt: S^itfdirift für 3taatd)viffeufc^aft. IBanb 

49 ;1893) 3. 667. 

♦♦; ^Sergl. Sanbe^brrger: ©äljrung«fr)ftcm unb «elotion. S. 140 ff. 143. 
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1889 »)(ö|Jic^ auf 119,97 uub im ^aljxe 1890 auf 11(5,77 gefallen, 
um bann Im Saöre 1891 annät)ernb mieber auf ben ßouv^ üom 3al)re 
1H79, nämlid) auf 1 17,10, ^^u fteigeu*) uub im v^af)re 1H9H i()reu {)ol)eu 
Staub Dom Ciafire 1HH7 luiebev ,^u orroidjeu, beu fie iui ^aufo biefe^ 
C^aliree joflav eiu.^efu überfdjritteu, am ^whe beffelbeu aber bei eiuem 
ßour^ftanbe uou ri4,r)0— l-if) uneber ueiiaffeu i^aWw. iVad) Wajicjabe 
biefer l£uuv)e müfUe bie oefteneid)i)d)e Valuta uom 3al)ve 1H79 bi^ 
,vnu 3at)re 18S7 uuuuterbrodjeu a\\ SBJertf) uevtoreu, 1SS8 eiu lueuig, 
1HH9 beu gröjiteu lljcil uub 1S91 beu iWeft miebevgeiuüuueu babeu, 
um bauu bii3 189;] luieber auf beu tieffteu Staub ju fiufeu. ©c^ou 
au« ber ?(vt uub SBeife biejev i^eiueguufl, iu^befoubere aber au^ ber 
^Iö6lid)feit ber Steigeruug um 4% iu ber fur.^Mi ;Vi^ ^^^u 18SH hic^ 
1H89 (uad) bem aümäl)lid)eu Siufeu iu frü()ereu ^vsabreu), bie eiutrat, 
obruül)! bie 3^j)lfraft be^ ^4-^aj)iergelbe<? uidjt oergröftert luurbe uub eine 
Steftrictiüu feiuer Weuge uic^t ftattfaub, läftt fid) eutuebmeu, bafi jeue 
l£ouv^beu)eguug bodj mobi aubere l^rüube babeu mufste, aU bie (Sut- 
toertbuug uub bie SBertbfteigeruug be<J 'iliapiergelbe^. S^a»? U)irb um )o 
tüa^rfd)eiuHd)er, \mm\ man bebeuft, baf^ üüubuuer fiJedifel ^huueifuugeu 
auf C^ülb fiub, bie uotl)iueubig uiit ber ^^^reieäuberuug be«? CWolbec^ felbft 
im 't|}rei)e fteigeu ober fiufeu müffeu, uiib tueuu utau berürffid)tigt, baft 
gerabe ju ber ^^eit, alc^ jeue tiuurfe fo plöftlid) fieleu - iu beu :5al)reu 
18H8 uub 18S9 (Europa iu S*^'9^* amerifauifd)er Jlbgabeu fo ftarf 
mit öülb überflutbet luurbe, baft bie beutfd)e 9ieid)«bauf il)reu Wetall- 
üorratf), ber bie juui 3af)re 1880 600 SDfillioueu ÜKarf uid)t über- 
fc^rltteu f)atte, auf beu uugefieuereu SBetrag üou 1021 SOliKioueu 3){arf 
(am 7. ?(uguft 1888) *-5=) er^ötjeu uub if)u im 3al|re 1888 burd)fd)uittlid) 
auf 903 SOiißioueu ÜJtarf, 1889 auf 871 SDiittioneu 9){arf, 1891 auf 
893 «Jillioueu Ü)?arf, 1892 auf 942 ÜÄidioueu 9){arf ju balteu uer- 
moc^te/"'--'^') )i)ä()reub berfelbe jur 3*^it be« $öd)ftftaube^ jeuer ISourfe im 
3a{)re 1893 trofe ber (Sr()ül)uug be^ ^Dieeoutfa^ee auf 5% uur uiit 
3Rüf)e Dor bem ^erabfiufeu uuter 77;") SDfidioueu 9)iart betua^rt toerbeu 
fonute. @!^ ift min aber Jueiter ju bead^tcu, ba§ auf bie SBedjfeleourfe 
bie uerfdjiebeufteu llutftäube eiumirfeu, uub ba§ gauj tüefeutlic^e Ur- 
fad)cu i^reö Steigeu^ uub gattcu^ iu bem 3Jer!el)r mit Söaareu uub 
aä}crtl)pa))iereu, au-e tue(d)em fidj bie §aube(ebitauj ergiebt, feruer iu bem ?lb' 
fc^Iuffe üou 8(uteif)cu uub iu ber 3iuöüerpftid)tuug bei^ Staate^ ^n fud)eu 
fiub. Jtujjerbem fommt iu 93etrad)t, bafj ber SJergleid^ ber eiut)eimifc^eu 
Öatuta mit berjeuigeu eiue^ frembeu fiaube^^ überhaupt feiueu fic^ereu 

♦) ä){enger: ^Ter UcDeröang pr öJo(bivä()rung. iß^icn uub iJcip-^ig 18i»-J. S. 7. 
**) Sanbfdberger: '^ä()vung^jQ[tem unb 9telation. XabeQen. 
***) tt\\äim: Xer gefammte O^efc^äftdoerfel^r mit ber SReid^ebanf . G. SCuflage, 
Knlage 14. 
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9J?af?fta6 bafiir bietet, ob Mo eiiil)ciiiiijcl}c 4>aluta au älnTtf) ucrtovcu ober 
rtciuouncii bat, lucil Mo 3)ifKveim'ii .^luijcbcn beiben ebenfo c\nt burd) eine 
^iseräiibeniiui ber frenibeii une biivd) eine '^Neränbenuiii ber eiubeimi)d)en 
'syaluta l)enun*flenifeu jeiu fönueit. Hin iid)ere^3 Urtbeit ift nur bann 
minilid), lueim ee feftftef)t, baf^ bie fvembe 'Äiluta lUUHTänbert fleblieben 
ift. Taf^ ba^o aber be^üfllid) ber ('»)o(bUHibrmi(^ unb iuvbejonbere be.v'ifl- 
(id) ber eurtli)d)en WofbUHibruiifl ber ^-all fei, uurb lueiiiflfteibo uoii ineleii 
vSeiteu mit fluten Ohünbeu be.vueifelt. 

tVeI)men nur aber and) einmal au, e-:? jei beuüefen, baft bie 
4lHTt()eou)"tau.\ bev Welbe^5 in Cefterreid) Ungarn bei feiner 'iJJapier-- 
uuil)runii uuMiifler flut getuabrt luorben fei alo in ifäuberu mit offener 
Wolbiuäbruufl, fo tonnte barauv immer nod) fein iöetueiv? flehen bie 
**4?apiermäbrunfl übert)aupt entnonunen merben; beun eine ftaat{id)e 
3{ei]ulirunii bec> (>)elbiüefeuö im .<>inblirf auf bie (Srt)altuui] ber 'JKertl)- 
eonftanj be-o Öklbe^:? ijat in refterreid)4lni]ürn nid)t ftattgefnuben. ^^^n 
Wnnften beo ^4>iHHeri]elbe^5 fann baflegen anc}efül)rt loerben, \>([)] t!n\^ ^'^^apier^ 
gelb bafelbft feine Wleidnoertbigfeit mit bem 3ilbergelbe feit JH79, atfo and) 
\i{x ^eit ber 'iJollmertbiiifeit be^3 ^ilbergelbe^c (isTti - lss4), o(}ue jebe»? 
v£d)manfen [)ai bebaupten fönnen. iöäre bae ^4^apierflelb tuirflicb fein 
bem ^Jietaügetbe ebenbürtigev^ (>ielb, fo mürbe bav bod) in bem langen 
;Vitranm oon In ^cibren irgeub einumt ()erl>orgetreten fein. '') 

Wan fönnte nun aber .yigeben, baf^ baö '^^sapiergelb in rubigeii 
^^eiten braudjbar fei, unb fönnte bennod) feine Ö(eidjmertl)igfeit mit 
bem iVetallgelbe nidjt aiunfeunen modeu. Unb in ber lljai, ibre 
'^^robe fann bie ^^apieruHibrung erft in fritifd)eu ^^eiten befte()en, n»ie 
jebe anbere ^nftitution im iJeben and), ^n vul)igen ^^eiten beuten 
nur meuige 9}ienfd)en bariiber nadj, morauf ber Ü&cxtl) beo (J^^elbe-^ 
eigentlid) berubt, unb nur menige mad)en fid) tiar, meldjer Umftaub e\< 
red)tfertigt, bafe fie il)re Ä^aaren unb ^'eiftungen für öJelb bingeben, 
me(d)e^^ fie bod) feiner forpertidjen (£'igenfd)aften megen nidjt fdjä^en. 
T^ic meiften ne()men ia^:^ öielb (ju feinem iWmnmevttje), mei( anbere e-^ 
and) tt)un, unb meit fie ermarten, baf^ mieber anbere, nämlid) i()re ?lb' 
nel)mer, ba^f^ ebenfaüe tbun merben. ^n ru()igen 3^Mteu mirb bie Söertb* 
eonftau,^ bev Welbe^3 ba()er in nid)t geringem SOhfee fd)on burd) bie @C' 
mo^nl)eit aufred)t er()a(ten. 3n fritifd)eu ßeiten bagegen, menu ber 
55erfe()r ftorft unb jeber bebenflid) mirb, muffen and) biejenigen 9)Jiingcl 
an ben 2^üg fommcn, bie uorf)er verborgen bleiben tonnten. 

Tie ^)Japiertüä()rung f)at nun ibre '^^robe bercit^^ beftanben. 2)ie 
öJcfd^ic^te ber neueren 3^'^ ^^^^^^ "^^^ f^i^" üollgüttigen Öetuciö bafür, 

*) öine fe^r Ie|enötüertf)c abfällige Äritif ber oeftcrrcic^ifd^en SBalutorcgu- 
(irung giebt trüber: ^latiomU& unb iuternationafe^ Q&cih, ^ien 1892. 



baft fic fic^ arten Stfirnicu getpad^feit ^n .^cicjen t)erinag. Wn meinen bie 
(Srfaörunflcn J^i*'^"^^*^*^)^ i^^ ^^" Cta()ven ber 'ij^apicmäln-nni] Don 
1S7()- 1S7H. :3n biefer :idt Ijaben bie üVoten ber ^Ämf üon Jy^nnf^ 
reic^, bie nneintöobav cjemac^t nnb mit ^^luangeconr-j anegeftattet, alfo 
in ''^apiergelb nmgetnanbelt waren, il)ren uoden ©olbiüertli ,^u bel)aupten 
üermoc^t, — obtnol)! bie fc^(immften Stürme über J^-ranfreid) I)ercin- 
gebrodjen njaren: Ärieg, SRegiernngen)erf)feI unb ^^^Inng einer Mriegi?' 
entjdjöbigung üon 5 SOiiüiarben ^ranc^j. 3)fan I)at biefe Srfdjeinnng 
barani^ erflären luoKen, baf] jebermann angenommen f)aic, J^ranfreid) 
joerbe jene SJoten fpäter mit ,,iioUn)ert()igem" SDfetallgelbe einföjen.*) 3?ie|e 
(Srflärnng ertoeift fid) aber, ttjenigflen^s für bie erften (aljo bie fd)Iimm[ten) 
CJa^re, o(me Söeitere-j afö l)infäüig. (iine Sinlöfnng in SDJetall fonnte ba, 
mal^ in ?lnbetrad)t ber geioaltigen mirtl)fd)aftlid)en Schöben, tue(d)e ber 
Ärieg bem ifanbe gebradjt ^atte, nnb bei ber Serminbernng gerabe be^5 
9ifid)tl)nm^ an 3}fetallge(b ^-^j (in Jyolgc ber Seja^Iung ber iUiegv5ent' 
jd)äbiflnng im ^Betrage oon f) WiÜiarben Jyrance in SOJetaU) für eine nalje 
;^nfunft gar nidjt eruuirtet merben. Sie ift and) t()atfäd)Iidj nidjt enoartet 
luorbcn, tüie ba^ allgemeine (Srftannen ber äöelt über bie fdjnellc IJr^oInng 
Jvranfreid)^ ^c^d^t l)at. Häax aber eine (Sinlöfnng in ^JJetallgelb für bie 
näc^fte 3iif"»ft »id)t i" enuarten, )o tonnte biefelbe ben i)tolen and) feinen 
gleid) ()o(]en C^Jegenmart^tucrtl) i)erleil)en, nnb ber bod) innnerl)in un- 
fidjere „metaUijd)e" ^nfnnft^mertl) berfelben märe in ber t^iegennmrt nnr 
ftarf „biöcontirt" jum ^Änebrnrf getommen. 3^ie Pfoten mürben bev^balb 
— unb jmar anc^ im 3nlanbe, benn ber 'ißatrioti^muS pflegt in öJelbjadjen jn 
uerfagen, - jmeifeKojj eine ftarfe Sffiert^einbnße erlitten ()aben, menn nid)t bie 
unge)d)n)äc^te gefe^jlidje 3ö^If^öf^ i()^^" früf)eren SBert^ aufredit erf)aften 
f)Qtk. 



♦i »omberger: i^ie «Stic^iüorte ber 3ilbcrlcute. 4. 91ufl. «erriu 1893. (5. 2i>. 
**; '^(uf bie (i)röBe biefee 9{eic^tf)um0 an SJietaUgelb wirb befonbere« &miö)t 
gelegt. 



IIT. ©elbfä^iöfcit bei ^apiergelbesi im ^di^fanb^uerfel^r 

bei (^inrid^tuug einer 
„öolbreferüe für ben §(uä(anb§tjerfe^r." 

a. ^te (^nctioiteit be<^ &tlU& im ^Xu^^lattbdtierfe^r. 

Ww ^aben bi^fier nur ben Umlauf be4 C^elbe» im ^ulaub^- 
uerfe()r betracbtet uub babei gefunbcn, baft ba§ 'il^apiercielb injomeit 
bie Junctioueii be^ ÖJelbe»^ ebeiifo cjut ober boffev ,vi erfüllen Denimfl 
al« bae SOietallaelb, aud) alc< ba^ (Solbgelb einer offenen (V^olbmährnnc}. 
55ie (iJelbfäbigfeit für ben onl^nbi^oerfehr genügt aber nicftt. I'ae 
(^elb ift aud) baju beftimmt bem ^tuelanb'^oerfehr ^yi bienen. SKir l)aben 
bat)er nod) ju unteriud)en, ob ba^ '^^Japiergelb fid) aud) im ^lu^lünb'5' 
oerfcbr jn betoäljren vermag. 

^a$ 'iJJapiergelb gilt allgemein für toenig geeignet bie Functionen 
be^ (Melbe^ im ^^lu«Ianbeoerfel)r .yi uerfeben. ®olb, jagt man, fei bae 
internationale 3at)lmittel, Wölb ba«i internationale ®elb. S)abei pflegt man 
ftc^ nid)t loeiter flar ^\i madjen, bafi ein ©elb not^menbig national be* 
fdjränft fein mu§; \>a\i alle internationalen i^erträge unter ßiiflrunbelegung 
irgenb einee nationalen Selbem abgejd)l offen loerben ;bafi alle internationalen 
^^erbinblid)feiten mit bem nationalen Weibe be^ (irfütlnng^ort^ g«^tilgt 
toerben muffen. (iS^ loirb ferner nberfel)en, bafj ba»? Wölb im 
8tu^lanbööerfel)r nur feiten überhaupt al^ ^^al)lmittel gebraud)t toivb. 
Tiefen Xienft oerfiet)t üielmel)r allgemein ber SBedjfel. "^cx SÖedjfet 
lautet aber nid)t auf Wölb, fonbern auf ba^ äöäbrung'^gclb am 3öl^lu"fl^' 
orte, alfo auf nationale^^ Weib, ba^ bielleidjt Wolbgelb ift, aber oud) 
^apiergelb fein fann. 9?ur ber Satbo ber ^^a^Inngebilan,^ toirb {.^wift^en 
üäubern mit Wolbn)äl)rung) genjöbniid) mit Wölb auegegli^en. 5)iefe^ 
@oIb gc^t bann aber, wenn and) in ber J^^rm be^ Welbe*^, fo bod) nid)t 
al^ Weib in ba^ 'Sln^lanb, fonbern aU SBaare, freiließ ale äöaare, bie 
jur ^^robuftion au^länbifdjen Welbee burd) 3(u^münjung im ?(uelanbe 
geeignet ift unb be^l)alb eine ganj befonbere ©igeufd^aft befi^t. !Cajn 
bcbarf e^ aber nid^t be^ WoIb' Wetbeg, fonbern nur be^ WoIb« a)?eta(I^^ 
unb WoIb'SÄetall ift eine SßJaare, bie überall ongeboten wirb, mo fi^l 
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IRac^fragc ftnbct, eine 2Baare, bie in iJänbern mit ^apiemätjnmg jebcr^cit 
flegeii ^^Japiergelb cmorbeu aierbcn fanii. 

•Jer örunb, luei^öalb bci'^ "jj^apiercjclb fid) bi^t)er al« tüenigev tQugnd) 
i^ur (Srfülhiufl ber ÖJelbfunctioncu im 3(u§faublöerfc^r aqciflt Ijai al« ba^ 
Wolbfldb, fiegtbavin, baft c^ ein flröfecrcij >2d)waufeu ber 3Bcd)jc(couvfc 
(mau meint fogar: ein Sdjwanten o^ne (VJreujen) ermöfllid^t. Si^ 
ermöglidit biefe^ [tärfere Sd)toauten aber nur unb j^ie^t es nid^t etwa 
mit 9?otl^U)enbiiifeit uac^ fid). 2^ie Slu^ftattung ber 'ijJapienüäfjrund mit 
einer „öolbreferöe für ben 5(uglanb§i)erfet)r" iKrumg biefeu Uebefftanb 
ju befeitigen. .'pierburd) fann nämlid) ba^ Sdjwanfeu ber SBedjfelcourfc 
auf jene^ geringe 9)iafi jurnrfgefüfjrt lüerben, UH*(d).e^ in Säubern mit 
offener Wolbiüäljrung nid)t überid)ritten unrb. Ta^ foU betüicfeu werben. 

Öier.^i muffen wir un^ junäd)ft ffar madjen, wie fid) bie ^Bed^fel* 
courfe überljaupt bilben unb wo bie ©renjen für ifjre Sc^wanfungen ju 
fudjen ftub. 



h. ^^cortc ber aiu^itiärtigen 3@e(^fc(coittfc. 

Tie 9iU^d))e(courfe finb ^l^reife, bie im freien !Iaufd)iH*rfef)r feft- 
gefteüt werben. Tie nKgemeincn Siegeln ber 'tj^reiebilbnug fommen ba« 
l}er and) für fie jur S(nwenbung. "Otad) biefen ^Hegeln mnft ber ^rciij 
b. l). bac> vereinbarte Sln^'taufdjDerljäftnifi iwn üBJaare unb Weib i;wifcften 
,^wei Wren,^en liegen, bie eincrfeilij burd) bae We(b'^reivj.ä)?a;rimum be^^ 
Ääufcrsi, anbererfcita' burd) SBaarcn-^^^rei^'lWajinmum ober, wie nmn ge- 
wöl)n(id) fagt, ba^ Welb''15reis5^a)iinimnm b^^ i?erfäufer^ gebilbet werben. 

•^^.^reivmajiimnm unb 'ißrei^minimum finb Wleid|ungen jwifcficn 
Jl^iare unb Weib, bie fid) anx> ber Wteidjfe^ung biefer beiben Xanfd)* 
guter nad) SDiaftgabe il)re^ wirtl)fd)aftlid)en 3iJertt)^ ergeben, ßine gröfiere 
äUenge iwn bem eignen Wnte al^::^ biejenige, weldje ben gleid)en SBertl) 
befitu, für ben GrwerD bec^ fremben {^\{ki> anf^^nu^enben, würbe nnwirtl)- 
fd)aftlid) fein. 

Um bie l}iernad) ,yi ermitteinben 3i^ertl)gleid)nngen feft<^uftellen, 
liaben Mänfer unb i^Ttänfer ben wirtl)fd)aftlid)en SßJertl) einerfeit^ ber 
3öaare unb anbererfcit^ bee Welbe^ gegen einanber ab.^nwägen unb gleid)e 
äl^Ttligröften einanber gleid),^nfeiuMi. ©ei ber xHbfc^ä^ung be^ wirtl)' 
fd)aftlidjen S2?ertl)*^ ift natürlid) uon ber Wobalität ber '-Serwert^ung 
be.^w. ij^efdjaffung ber gefd)äbten Wüter burd) ben gerabe betjanbelten 
Wanf unb, ioenn ei^ fid) um bie i^eurtljeilung ber Wefammtljeit aller 
in ber Wegenwart abgefd)Ioffenen .Slaufgefd)äfte I)anbelt, öon ber ^»iobalitäi 
be^ Äanfec^ in ber Wegenwart überijaupt ab.^ufeben. 9iur bie anber^ 
weitige i?crwertl)ung bejw. bie anberweitige ©efc^affung fommt in j^age. 
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33etrad)tet mau nun bic Wefammtfteit atter Snufflefcftäfte, um bie 
'!j?reieid)Uiaufuugcu im 3(((flcmciueu j^u cvmitte(u, \o cr^iebt fid), bap bcr 
•äßrei^ eiucr SSaarc /\tin)d)cu bcm ^^Jrci^ • JDJajriuuim be^J ,,t[)euerfteu" 
Ääufer-^ uub bcui 'tjJveivJ'SJiiuimum bcv? „bilügftcu" i^erfäuferd licflcu 
muft. ^cr ,,t[)cucv)"tc" .V^äufcv fauu uutcv aücu Umftäubcu uur berjcuicic 
jciu, uield)cr beu unrtl))d)aftlid)cu Ü^crtl) bcr 3föaarc aui liüd)ftcu uub 
,^ufllcid) bcn uiivtli)d)afl(id)eu ÜBcvtl) bee Wclbce am uicbrift|tcu )d)üt^t; 
btT „billii^ftc" i^cvfäiifiT nur bcricuiflc, UKtdjcv bcu unrl()jd)att(idKU 
3SJfrtI) bcv Wclbcc^ am i}üd)[teu uub A"rt'cid) bcu tuirtt)fdjaftlidjcu SKertl) 
bcr SSaarc aui uicbriflftcu fc^älU. 

Ter au^*(äubi|d)e 2ycd)icl (4iJcd)jct auf ba^ 3(uÄ(aub), bcr liier 
al\5 3yaarc iu ^^ctrad)t fiuuml, ift ciuc ?(uu'cijuuft auf au läubifd)c^^ uub im 
3lue(aubc .v^')lbarc^ We(b, bic bcr iUnfäufcr ,^u ocrfaufcu jud)t, mcil er bic- 
fclbc iu iu(äubifd)c^ , im ^ufaubc ^al)lbarc^ Wclb umfcbcu möd)tc, uub 
bie bcr Häufer ju taufcu un'iufdjt, mei( er auv^Jäubifdjcu uub iui Hn^' 
(aube Aalifbarcu Weibe» bebarf, uui bort ciuc ^al)(uu(i ^u umd)cu, ,vi 
bereu '^efd)affuurt er iu(äubijd)e^^ uub iui Csufaube bcfiublidjCy Öelb uidjt 
nermeubeu fauu. 

Ter mirt()jd)aftlid)e 4i?ertl) eiue^ au^fäubijdjeu äl^ed)feri für beu 
i^ertäufer bei aubermeitii]er i^enuertl)uui] bcffelbcu aUs burdj flcßcu' 
umrtiijcu ^i^ertauf iui ^sufaube unrb beftimuU burd) \>{V^ JHefuttat bicjcr 
aubcrmeitiiicu i^cruierl(}uufl. yctitcre fauu crfolflcu: cutmeber burd) 
flcflcuunirtiflcu il^Tfauf bcv^ 3i?ed)fele im Jlu'ffaubc über burd) ,^ufüufti9cu 
i^crfauf bcffelbcu im >'^u(aube ober 5(u^(aubc über cublid) burd) Uiu- 
fajfiruufl bcr üycd)fe(fuuuue iui Vlu»Iaubc m\\) bereu SJermcubuug. Tic 
(lüuftiiifte Vlrt bcr iUTUUTtbuuj] ift uatürlid) maHgcbcub. Ta^ ^HefuUat 
bicfer rtüuftiflfteu ^iNcrmertbuurt berjeuiiicu Suunue iuläubifdjcu (vjclbce flfeid)- 
flcfetu, bereu Vlufmeubuui] ,^ur ^^cfdjaffuui] bevfl(eid)eu ^Hcfultat^f erforbcrlid) 
ift, cnjicbt bauu biejeuiflc 3ikTtl)flfeid)uuiv u>efdje ba^ 'i|.^rci^miuiuunu be^ 
i^erfiiuferv, md) bcv^ ,,bi(liflfteu" 45erfäufer'?, uub bauiit bic uuterc Wreu,^c 
bcr 3Med))cfeour'?fdjUurufuufleu bilbct. 

Ter UMrlI)fd)aftlid)e 4l>ertl) ciuec^ auvläubifdicu Ui?ed)fel^ für bcu 
Mäufer u>irb beftiuimt burd) beu '^etrafl bcr Müfteu, bie berfelbe bei 
aubertueitirtcr !i^cfd)affunn ciuei< auv:^Iiiubifd)eu 5l^ed)fcl^s bc.^u^ bei aubcr- 
uieitiger '^efd)affuuii feiuer au^:5(äubifd)eu (^aliluug (b. (). bei eiucr ^^e- 
fdjaffuufl auf auberem Ä^eije ak burdj fleflcuunirtineu ^(ufauf be^ Syedijcfi^ 
iui 3»faube) aufuieiibeu müfue.'^) Tiefe aubcnücitiijc it^efd)affuufl fauu 

* o»i K'lUcr IMuio, uämlicl) lucim bcr 'iiH'cljicl ein „micrici^liclict^" <Hnt iu bcm 
obou Bciti' !.''> -1 ban]olcrtU'n 3iinic ift, ciiticf)cibni bic (iiMifcquci^cii bcr Hiitcvfnfimti^ 
jener ;Vil)(imi] überhaupt. Ticicr ^l-all fommt jcbod) iiiir ctiua bei einem CSoncurfc 
bce ^d)äljeubeii iu ^-Betradit. 



00 — 



im 2([f()emetneu crfof^cn enttuebcr bmd) btn ,vifüuftiflcn ?Cufauf eince 
auelänbijcl)cu 3i^'d)je(^ im Csnfaube ober biird) bie i^Tiucnbinu] bcrcit^o 
im ^HibMiutbo Oc|inb(id)cn, auMmibiidjcu (Mdbci? (C5in;^icl)unrt imi öhit^ 
(laben) ober eub(id) burd) beii üxpovi iulilnbijdieii Oklbev- ober auberer 
OHiter uub bereu Umiet^nnfl in aii^(äi!bifd)ev (^elb. 'tVfaniielienb fiiib 
luitürlid) aiidi I)ier loieber, beii Weboteii bec^ loirthidioftlidien tJiiUMniute<> 
eiuipred)eiib , bie cjeriiirtfteii Mofteii (S. 21). Ta^o ^Henuioafent biejer 
Moftei! in iii[änbiid)em im vsnlanbe befinblidien öHMbe bilbet t>({^ '4>reiv' 
mtuimum beeMäuferv^, oud) be^? „tfieuorfteii" Miiiifer-^ uub bauiit bie obere 
L^reu.^e ber SlH^d))e(eour^|d}U)aufuuiUMi. 

ii<- loiirbe ,yi ioeit führeu, bie eiu.^elueu Älfobalitäteu ber 
!tyenoert()uurt eiue^> auvldubijdieu 'A^edijelv? uub ber '^ejdjaffuurt einer 
auv(äubifd)eu ;^nl)luufl l)ier uodj niilier ,yi uuterjud)eu, um hann bie 
befteu iDfobalitäteu auc\iuuni()Ieu , ,^umaf ba l)ier,^u uodj ber S^wnft iu 
'^etradit iKuwu loerbeu muffte, baf? ber aueläubijdK Syedijef rei]efmäKii] 
eiue uod) uicijt fällige ^Hmoeiiuuii (\\i^ aui?(äubijd)evi Weib ift. 3(ud) ber 
billiflfte ÜHTtäuier (ber aber uod) uad) uurtl))d)aft(id)eu Wruubjätum 
haubelt) fauu biK> Welbiiquionleut eiue^:? auvläubifd)eu il>ed)ie(y im 5(U' 
nemeiueu uid)t U'ol)f uiebrifier fdjiilKU al*5 auf beujeuii]eu ii^etrai] iuliiu^ 
biid)eu Welbecv ii\:\\ er (uub ,^mar im Osulaube betiublidi) baburd) erfaugeu 
uuirbe, baft er jeiueu auv>[aubijd)eu äiH'djjel iui ^Huolaube eiufoifirte uub 
eutmeber bav erlialleue aueläubijdie We(b jelbit [ah ä^aare) ober aubere 
bort au(]efaiifte äi^aareu uuri) bem Osutaube importirte uub hier (burd) ^iser« 
fauf ober 'Hueuiüu.uniji) iu iulaubijd)ev Ö)e(b umjelUe. Übeufo fauu bie 
>2d)iiluiuj^ be^> theuerfteu .sUiufer-^^ im ^llli^Mueiueu uidjt l)öl)er auc^falleu 
a(^ auf beuieuißeu 53etraii iulaubijdjeu Welbev, beffeu '.Hufiueubuufl er» 
forberlid) uuire, um bie im ^Huvlaube ^u beioirfeube ^-^aljüiu^ baburd) 
;^u befd)aifeu, baft er eutioeber iu(äubiid)ec> Weib ober im v^ulanbe au^ 
flefaufte &^aareu er^ortirte uub biefe iui ^J(uo(aube (burd) inTfauf ober 
XHu-^müu.^uurt) iu au^jläubijdje'C' (^elb uuifcUte. Tie bei biejer s2d)aluiU(i iu 
^Alrad)t i]e,H)i]eueu Ih'obalitiiteu ber (aubenoeitiiv'u) 'isermertbuuij be^o 
ciflueu ,^uui ;5merfe ber (auberuu'itiiieu) ^^^ejd)affuurt bc^o be^ehrteu Wute*o 
fiub ja uuter alleu Umftmibeu, alfo ami) für i^cn billiflfteu '^H'rtaufer uub 
für beu tbeuerfteu Maufer, ausführbar. 3^abei ift allerbiuivo oorau^» 
tM*etu, baft 'iMTtaufer uub Mdufer iu ber Vai^e fiub biejeuine ?ix\]i ab* 
ynoarteu, uuidie biefe „W^'IbuunoaubluuiV' i» 'Hufvrud) uimmt. ^ae trifft 
aber iu ber 'liefet aud) ^u. ^üi' beu 'Jlu->uahmefall, i)a)] Wefahr im iver^ 
.^ufle (iei^t, Uiuueu l^farimum uub i)fiuimum bebeuteub loeiter erhöht 
be.^io. herabi^efeot luerbeu. Tiefer XHuvuabuiefall lommt jebod) bei eiuer 
aUi^emeiueu Ürorteruuii loie hier uid)t iu '^etradit. 

Tie ivermerthuui] eiuc-c^ auvlaubijd)eu 'iin^hfelv miltolo CSiutaifiruui] 
uub '-Isenoeubuui] ber ÜH'djfelfumme, foioie bie i^ejdiaffuui] eiuer aib::^ 
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fänbifc^cii 3^0'""fl mittel!^ Gji-povt^ inlänbijc^ei: ®üter fönncn nun, 
mic bereit«; angebeutet, auf üerjdjiebenen SBegen erfolgen, je nad)- 
beni bie 3iJäI)rung5;fl)ftenie ber beiben in SPetrac^t fomnienben i^änber 
geartet finb. üPcftel)t im ^ulanbe unb im ?(u»fanbe bie ^^apienüä()rung 
(über eine ge)d)f offene 9)JetalItoä()rnng), fo bietet fid) nur bie SDiögfid^feit, 
in beut einen SBöOrnng^gebiete SSaaren anjufaufen, biefelben nad) bem 
anberen ,^u importiren unb bort gegen ba^ begehrte 3ä.^ä(jrnng%1b j^n Der* 
faufen. i9eftet)t in beiben üäubern eine offene ©olbuiäljrnng (ober eine offene 
Si(benüäl)rnng), fo ift ee aufterbem möglid), ba^ SWetallgelb bev^ einen 
yanbe^i fetbft ^^u eji:portiren unb baffelbe in bem anberen iJanbe unter iBc- 
nu^nng ber I)errfd)enben '^rilgung^^freiljeit bireet j^n öelb auemfinjen ^ju 
(äffen. 3^a ba^ bequemer unb oortöeilljafter ift, fo tommt in biefem 
J^alle (clM iüirtl)fd)aftlid)eu öJrnnben) natürlid) nur biefer SSSeg in 
^^etrad)t. 33eftet)t in beiben Üänbern eine offene 3KetalItoä^rnng, 
aber in bem einen eine ®oIb-, in bem anberen eine ©i(bcnoäf)rung, fo 
fann jtoar and) ber SBeg ber 3(ui?müni(nng befd)ritten tnerben; eö mup 
aber lunt)er mit bem ÜDietallgelbe be^ einen ba*3 WelbmetaK be^ anberen 
l'anbei? angefaujt toerben. ^^efteljt in bem einen iJanbe eine offene 
Wetalluiä[)ruug, in bem anberen eine gefdjloffene ('^^Japier«) 3öä()rnng, fo 
unrb bie in bem erfteren l)errfd)enbe ^rägnngiä^freit^eit, fotoeit mög(id), 
benutzt loerbeu, toäljrenb im Uebrigen ber S^eg be?? XHn« unb Ü?erfanfe 
uon fi^aaren eingefd)(agen U'erben mufi. 

Xie anberuteitige iBerU)ertl)nng eiiiev? antjlänbifdn'u 2Bed)fe(i? unb 
bie anberu^eitige ipefdjaffung einer auötänbifdien 3»^()(nng erforbern liier« 
nad] im ^([(gemeinen (fur,^ an^gebrürft) eine „llmumublnng" au\?(änbifd}en 
Weiber in inlänbifd)e^ Weib be^u^ infänbifdjen Weiber in ani^Iänbifdie^ 
Weib. Xie i?ornafime einer foldjen Welbunnuanblnng (auf einem ber 
liier be;;eid)neten ÄBege) oerurfad^t Soften (Irani?porttoften, Webnliren, 
Spefen, ^in^üerluft :c.), bereu 5(ufuienbung für ben iunfäufer baö iHefn(tat 
ber anbenneitigen i^TUiertfinng feinevj aui^Iänbifd)en 3i^edjfe[e beeinträd)tigt 
unb für ben Käufer bie Moften für bie 'i^efdjaffung feiner an*:^(änbifd)en 
;V^l)Iung erhöbt. SSJären biefe Soften nid)t aut^noenben, fo mußten 
ba%> '^sreieminimum be^ billigften '-yerfiiuferv? unb ba^o 'i^rei«ma;i;imum be^^ 
tliencrften .SÜinfer^? g(cid) fein. Um ben 'betrag biefer „Welbumuuinblnngö« 
foften" iinb ^mar ber beiberfeitigen Welbnmumnbtnngefoften fallen fie 
au^einanber. 

(5v? ergiebt fid) alfo, baf^ bie Wreu^m ber tSonrxMdjmanfnngen 
anvlänbifd)er Stfedjfel nid)t loeiter ouv^einanberliegen fönuen a($ um ben 
Jöetrag ber v2umme berjenigen Äoftcn, loeldie einerfeitc^ bie ,,Unnoaublung" 
be<? auvlanbifdjeu, am ;^alilnngÄorte be^:5 'il^ed)fe(v geltenben SBäbrung^» 
gelbe^j in v'sulaub^gelb unb aubererfeit? bie „Umumubfung" bev5 rsnfanb^- 
gelbex- in jene» '^luelaub^gelb oerurfadjeu. 
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mit offener (^olbmAl^ntng. 

!ric ?(imienbuurt bcr l}ier ciitiüicfcltcu Wnnibjäfcc crftictu oI)iic 
3Bcitcrc«i, baft bie Sdjtüaiifinuicii bcv $?ed)ieIcomic jtüiidjcii Vänbmi mit 
offener Wülblüäl)nin(i (luo fie tl)at)äd)Iid) am flcriuflftcu fiiib) fid) 
i^tuifdien ben fofleuaunteu ,,Wülbpnaften" bciucflcu muffen. 5l)iit biefem \Hik- 
brude bei;eid)net mau ben vStanb bei* tSouvfe, tuenn biefelben ebenfo ()üd) 
fiub, mie einerfeiti? t>a^ i^iettoerflebnif^ einer (Sinfajfirnng be^:^ an^Iänbi)d)en 
'4Ked)fel6 nnb Uinfnhr nnb Ummru^nng bee an^^fänbifdjen Wolbflelbe*:^ 
(ISimr^minimum) nnb anbererjeite ebenfu I)od) tüie berjenige ^^etrag inlän» 
bif^eu ©olbcjetbe!?, tueldjer ej:portirt nnb nmgemnujt luerben mn^te, nm ah 
Sicttoergebnift ben erforberIid)en ^j^etrafl an ans^länbifdjem OJolbgelbe jn 
liefern (ßoursfmajrimum). Xabei U)irb bie 9!JJniueinI)eit eine« ber beiben 
yänber ober ba-^> 3el)nfad)e ober .^nnber tf ad)e berfelben nie jogenannte 
,,fefte i^afuta" jn Wrunbc gelegt nnb ber ISonr^ biefer (Sinl)eit in 
größeren ober geringeren Summen ber anberen, jogenannten ,,oeränber* 
lid)eu iöalnta", ,^um ^Hui^brurf gebradjt. 

Tie (Entfernung biejer ,,(v)oIbpuufte" oou einanber nnb bamit and) 
bie ISntfernnng ber Wren,u*u für bie Sd)iuanfungen ber ÄU*d)fe(conrje 
ergeben fid) (ent)pred)enb unferen früheren terörternugeu) am ber 5nnnne 
berjenigen Soften, U)eldK einerfeitc^ bie Umuniubfnug bee an«?(änbifd)eu 
ÖJelbeiäJ in intänbijdjev, bie ber 4>erfäufer bei llnterlaffnng be*:^ iHTfanf'5 
feinei? &^ed))e(c^ oorne()men müftte, nnb loeldje anbererjeit^^ bie Umuniubfuug 
infänbifd)en (Melbe^ in au\?Iänbijdjee, bie ber Mänfer bei Unterlaffuug 
beß Sdifaufe beffelben Dorueljuu'u müftte, oerur|ad)t. ^ieje Moften beftebeu 
in Jrauijportipefeu , iUTfidjernug^fofteu , 'jJrägegebübr, ;^iu^oer(uft h\ 
yieljmen unr an, baft biefelbeu bei ber UnnoauMung bei5 einen Welbec- 
in ba*? anbere gleid) finb (luae aUerbing<> ;v '-J^. ,^unid)en (inglanb nnb 
^entfd)(anb nid)t genau zutrifft), fo ergiebt fid), baf? bie OJoIbpuufte ale 
(^ren,;;en für bie Sd)umntuugeu ber Ä?ed))e(cour)e ;ouiid)eu l'änbern mit 
offener Wolbuuihruug nidjt uieiter oou einanber entfernt liegen tonnen 
a(e um ben boppetten ij^etrag biejer „Ummüu,^ungc-foften". 

5l)atiädj(id) luirb nun eine U'irflid)e „Ummüu^^nug" nur jelten uop 
genommen, uu'il ec- einen beoueuu'reu fiH'g giebt, um ,^u bemfelben ^^iele ;^n 
gelangen, ^sn yänbern mit offener &^äl)ruug pflegen uämlid) bie leitenben 
^JJotenbaufen be,^m. bie 3taatebanteu oerpflid)tet ,yi fein, ba*^ Welbnu'tall in 
'Darren ober au\5länbiid)en Wüu.^eu ol)ne il^e)d)ränfuug l)iufid)tlidj ber 
Wenge ^u einem geje^lid) firirteu, bem 9JJüu,ünJ5e ab.^üglid) ber oom 
Staate erhobenen 'i>rägcgebül)r outfpred)eubeu 'ij^reife gegen ihre in 
iulänbifdjem (vJelbe oiulövbareu 9toteu au.^ufaufeu. v^nu Jyolge beffen fann 
t)a^ auelänbijdje (liüJelb burdj eiufadjen 4>ertauf an bie inlänbifdjen 
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^lOtenbanteii in iu(äubijcf)eö ^We(b umflinuanbctt tucrbcn. Vieler SScg 
tuivb rcflolmöpifl jcl)üu be^t)alb ncuHil)(t, iuci( babci lucnirtftcu^:» bcr ^in^^^^^^v» 
(iift, biT biird) bic ,^citvaii(H'ubc Ununöiviiu^ cntftcl)t, nub, in J^offlc bcö ÜnU 
c[CC\a\hm\\\K\K^ bcv 'jyaiifcu, and) luoIU uod) ciu ^l)ci( bcv joiiftifloii Muftcii 
cripart bleiben. 



(I. Xk ($uuri?|(t))uanhtnf)cu bcr atuMuärti()cu Sl^crfifcl iit l^üitiicrn 

mit ^^a^icnuäl)rmtr( intb bereit 3tatiiltfirinto biirrii bte ^ntt- 

rid)tinig einer ,,Wülbrejenie für ben '?ln<<laub<<tterfeJ)r'\ 

CsiH '-iUnfehr ,^iüi)d)eii Vüiibevu mit ^4-^apiemHi()niiu] töiiuen nntürlid) 
bie büppelteii Uninuin.ying^fofteu ak- bac> iUaf; bec^ \Hb|tnnbey ,^UM)d)eu 
bei! (v^veu.^eu ber 3i?ed)ielcüuv^^)d)uuiufunrteii iiid}t in 7iX(\(\^ fünimen. 
Aiev ift bie Snnime bev Soften einevjeil^? für bie ^i>emH'rtl)nnn bec^ iWi^- 
länbijdien iiU'dijele anf beni SBei^e bev t^infaifirnni] nnb bev ivevu'enbnnci 
bevi lUi'jdinbiidien (*»)elbec- .yun \Mntant ihmi 'il^aaven, beven x"smpovt unb 
i?evfanf flehen inlnnbijdiev» Coelb, anbevevjeite filv bie 'JHejdiajfnnrt bev 
ane[änbi)d)en ;V^I)lnni^ anf beni li^ei^e bec» "tHnfanf-^ uou ulnaren im ysw 
ianbc , beven tSTpovt nnb ^^>evfanf im '^üivlanbe nuiHflebenb. Tiefe 
.Soften pflegen, lueni^ften-o menn e^ fid) nm gvöfieve Snmmen hanbeü, 
evlieblicfi l)öl)ev .^n fein aU> bie Ummitn.yiniv:jfuften in WoIbUHit)vnnrt5i' 
länbevn, fu bav; bie Wven^en bev Sd)manfnni]en (bebentenb) ineitev aui- 
einanbevfleviirft mevben. 

Taf^ bev '^etva^ biefev Moflen i^vbfu'v ift, evi^iebt fid) nid)t finuüt}! 
bavanv», baf^ bie '^^evfenbnni] uon 3i^aaven (anftatt Weib) ,^nm ;^uiecfe 
bev llnnuanblnnrt anvlänbifd)en Welbe^o in inliinbifd)e^? Weib nnb nni* 
i]efe()vt vei]efmii[^iil i]vü)Vve Hüften iH'vnvfadjt; benn e^i fünnten ja (iffeeten 
i]euni()(t uievben, bie foflav mit nud) i^evinfleven Moften ^n uevfenben fiub 
ak> ^Jietalli^elb. "ilwd) bev llmftanb ift nid)t tum (\vo\^cv ^^ebentnnii, bap 
bie 3pefen, )ueld)e CSintanf nnb innfanf jener '-B?aaven iievnvfad)en, ()iii- 
.Uitommen. Tev eii^Mit(id)e (Mvnnb ift uielmebv bavin ,^n fnd)en, \>a\\ 
ÜlMiaven jebev ?(vt in nvöiVvev AWeniie binnen einev fnv,u'n J\vift nnr ^\i 
fteiiienben '-)>veifen angefanft nnb nnv ,^n finfenben ^4?veifen uevfanft uievben 
fönnen. "ti^ei allen !föaaven fteiflevt eben bie eintvetenbe iH'vmebvnnji bev 
iiVachfvafle ben üinfanfvpveic^ nnb bviidt bie isevmeljvnnn bev» ^Hn^ebotv^ 
ben iHTfanfvpveic^ bevab, iiuibvenb bie Alceni^e bei bem ^Vtetalliielbe i^iv 
feinen (Sinfln)3 anoübr, ba foiuol)! bie Ummün,^nna alc> and) bev '4Jevtanf 



— so- 
nn bic Stantebanfen p^ne SHiicfiicf)t auf bic SWenfle ,^u bcm flfeid]cn je* 
)ctüd)en 9)iün,^fufte crfotflt. Tiejcr Uniftanb funuut ober um jo melir 
in ii^etrad)t a(^ bei bcr Unnunubfunii bcv ^^-^opierflclbcv ciuci? Vanbc-^ 
in bal^jcnifle cinoi? aubcren Vanb^co .^luci Maufflcjd)ätto (©nfonf unb 
i^crfnuf bcr .yun ^^ivcrfc bicior Uinunuiblunfl iinportirtcu bo.^uv crpüvtivtcn 
3yaavc) uorrtcuumnien mcrbcn niüifcii; nub uieil bic l^iuUMvtung bcr 
9Dfcn(jc in bcibcn /"fällen eine ucrlnitbriiiflcnbc ift. 

SSJarc bic 3\?aarc, u>c[d)c ,^uin ;5uH'rfc bcr ^i^crtucrtlinurt bc\? aw^^^ 
länbiid)cn Sycdijclv» bc.^ui. ,vir ^^cjdjaffnni] bcr onv?(änbi)d)cn ;^al)funrt 
importirt bc,vu. cxportirt uunbcn muft, im Osnianbc nnb im Vdivjfonbc 
o()nc ^Hürf|id)t auf bic 4)Jcncjc ,\n unucrünbcrtcn '^^rcijcn an^^nfaiifcn nnb ^n 
ucrfanfcn; tuärc bicjc 'i\Jaarc eine fo(dic, bereu i^erjeubnurt ebenjo mcnici 
Moften iicrnriadjt nnc bac> Wölb; föunten eublid) and) bic (Jinfnuf^* nnb 
bic ^ikTfanf^jpcfcn cntjprcdjeub rebu,^irt luerbeu, )ü unirben bic (Mrcn.^cn 
bcr 3Kcd))c(cour^:^)d)UHiufuuiieu aud) in ^|^apicrUHi()runii^Iänberu uid)t tucitcr 
m\\ cinanber entfernt (icrtcn aliS bic Wolbpunftc in Wo(buiäliruufl«läubcru. 
JlMirbc bann aufterbem eine ueridjicbcuartißc iseräubernufl bcr "ij>reiic 
jener 3Baarcn in ben beibeu in ^j^etrad)t füuimenbcu ^änberu, une fie 
im Vaufe bcr ;icit eiutrcteu fuuutc, flchinbert; u>ürbe jeue 'iyaarc nlfü 
awd) nad) ^Hblauj lu>u ;^cit nod) in bcmiclbcn 4^erl)i1ltni)ie i^crtcu Wclb 
cinnclaiijd)t nnb auc-^flctanidit U'crbcn föniien, u>ie biK- in Wi>lbuuil)rnnij\?' 
(änbern bnbiird) lU'fidicrt ift, baf^ biv:? Wclb felbft eine bcftiiümte nub 
fl(eid)b(eibcube (Mcu)id)tc^meufle ft)Jelal( barftcllt, fü uuire and) eine ,^eit(id)e 
iPeuu'rtuurt ber ISuurfe (iuucr(]alb jener (Mren;,eu) auv3efd)(üfjen. Tamit 
umrc bann ein ebeufü j^iiuftiticr ;iuftaub erreid)t, luie mir ibn in Wölb* 
uuiljrnuiv^-'liiubcru fiubeu, unb bic offene Wolbuuiliruui^ l)ätte oor ber 
"^^iHncnuäbrnurt uid)tci mel)r oorauv?. 

Tiefen ;^ie( IdfU fid) nun aber erreid)eu. Ta,yi ift nid)t-^ meiter 
nothmeubiii, alc^ bafi ber 5taat ober bic ftaatlidjc ^Jioteubauf rtcfcölid) 
i)erpf(id)let luirb, eine beftimmte ÜiJaare nub ,^mar Wölb, ba^^ (^)elbmetall 
faft aller auc>fänbijd)cu 3taateu mit offener Uyäl)rnn(i, in jeber bclicbiflcn 
3)Jcnflc rtcflcn '•^Japicrgclb ober t^'otcu ;\n einem beftimmten 'tj.^rcijc au^^n- 
faufeu unb ^u oerfaufeu. 

Turd) eine fo(d)e ÜieiU'Iuut] mürbe (ebirtlicl) berjenirtc ;^nftaub 
l)cri\efte(lt merbeu, uuidier in (^ki(bmal)runiv:>läuberu jet3t id)ou ;>u >Ked)t 
ober bod) tliatfädilid) beftebt. Tic Staat^jbanfen in ^'änbern mit offener 
Wolbmäbruurt haben ja fd)on jelU bic iHnpfliditnui] Wölb in bclicbii^cr 
'iöfcuflc ,^u einem bcm il)Jün,unf?e eutfpred)enbeu '*]>reife an^yifanfcn, unb 
an Stelle ber l)ier oorncfdilartencu i^crfaufÄOerpflid)tuurt finb fie (le.^uuiurtcn 
alle oou ihnen aiKH^cflebcncn 9ioteu, fobalb fie präfeiitirt uu'rbcu, ,yim 
^^icnmoerthe in Wölb ein;>ulöfen. fe ift alfo niri)to ^Jicncv, uuv:? hier ciuiie^ 
füljrt iocrbcu foll; cv Ijanbclt fid) uiclmeljr Icbiglid) um eine getreue 
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9?ac6af)nmn(i be^ in beu Wülbtüä()rimg^(iinbcrn bereit!^ bcfte[)cnben 
■^uftanbei«. 

^)t in ciuciu Vanbc mit "ij^apiemmöniHfl ■ bic (Sciitratbanf jum 
^(iitaufc imb iUnfmife uoii Wölb ,^u flcje^Iid) bcftimintein ^^.^vcifc tiervfiirf)tct, 
jo fauu bic 4^cnucrt()UH(i ciiicvi aib:5(iinbiid)eii 38ccl)jc(ij unb bic 3^0- 
)d)affuiu] einer au*Iäiibi)d)eii ^^a()Iunn auf beiujelbcu JiJcgc flcjdiefjcu lüic 
iu Väiibeni mit offener Wo(btoäl)run(i, niim(id) auf bem fiJege bcö ^ih* 
port^ be^^io. tejeportö oou Wölb, ba^ im erftereu J^aKe an bic iöauf 
uerfauft uub im (cjjtereu ^alle tum il)r eutuommeu toirb. I'ie SBant 
unirbe biefelbe i^ermittterrolle überuet)meu, unldje if)r iu (>JoIbtoäl)ruufl^' 
liiuberu id)ou jebt jufällt. äelbft iu biefer 3^CAiel)uun tritt feiue Jlcuberuufl 
eiu; beuu bie ,,llmmüu,^uug" bcis Öolbgelbce iu ®o(btoäI)ruu(}e(änbern 
fiubet fd)ou je|5t iu berfelbeu SäJeifc ftatt. io'm toirb ja baö im- 
portirte Wölb regefmäpig uidjt ausgeprägt, fouberu ^um gefc^lic^cu 
'^.^reife an bie iöauteu oerfauft, meil \>a^ bei beu güuftigeu Äufauf^- 
bebiuguugeu bcr i^aufeu liortl)ei(l}after ,^u fein pflegt; ebeufo loirb baö es« 
portirte Wölb uid)t etioa ber CSircuIatiou eutuommeu, fouberu beui Wölb* 
jd)a(3e ber ^^aufeu, loeil bie im Umtaufe befiublid)eu 9)hu^eu gelPiJ^ulid), 
tueuu aud) uod) bac^ ,,'^^^affirgetüiriit", jo bod| uid}t mehr ba\5 oolle, bcm 
3){üu,^fufu' eut)pred)eube (^eu>id)t Inbcw, UHl()reub bie ^^auf (u»euigfteuS bic 
beutfd)e ^Heid)öbauf) oolhoertl)ige 9l}füu,^eu abgiebt. 

Tic 'Is'Oic^c mu^ ev:^ feiu, baf^ iu bem ^a\\t)c mit '4<apicrunil}ruug 
für beu 4^erfel)r mit i!äubcru, uuldie bie g(eid)e äyäbruug ober eine 
offene (v^oIbU)äl)rung befifeeu, ebenfalle „(^olbpunfte" fid) bilbeu uub boR 
bie Sdjioanfuugeu ber 'i\?ed)feleour)e iu ber gleid)en Syeife befd)räuft 
toerbeu. 

;iu einer joldjen Stabilifirnng ber tSourfc bebarf ec^ feiueeu»eg^ 
ber ^Hnffpeidjernug geiualtiger ilJfengen Wolbev5 ali5 ,,Wolbrefen»e". Xie 
C5rfal)rnng lehrt, baft bie leitenbeu 'kaufen ber WolbunihrungSlänber fd)ou 
jeiu ihre '^^erpflidjtung, (^olb ^u beftehenben '^^Jreifen an^^ufanfen uub ^w 
oerfanfen (bc;ou. .;ur tSinlöfnng ihrer iVoten herauejugeben), bei einer 
'^lueftattung mit relatio unbebentenben Wolboorräthen ,^n erfüllen iht- 
mögen. Ter Wolboorrath ber bentjdjen >Heid)vbanf beläuft fid) burd)» 
td)nittlid) nid)t höher ale auf öoo biö <*»;')() Millionen Warf, unb biejc 
AVengc hat fid) - aKerbingc- neben ca. 2r>() lltillionen Wart >2ilber- 
thaler, bie jeboch niemalv? in ^Hnjprnd) genommen finb - ali^ anereidjcub 
enoiejen, um bei einem internationalen Umfab oou 7 Williarbeu im 
ilMiarenoertehr unb bei einem )et)r bebcutenben CS'ffeetenhanbel, alfo 
bei einem Slnelanb'joerfehr oou loenigftene K» Williarbeu Warf, allen 
iHufprndien ,;n genügen. Csa, ev uuire uielleid)t möglid) geunieu biefeu 
Jvonb^:- auf eine uod) geringere Snunne herabpfeuen; beuu bic 
3d)U»anfungeu bcv? ^JÖeftanbc!^ haben jelteu \)\:\\ ilH^trag oou 150 Willioucn 
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9)iavf überftieflcn. SBeiut nOer biejer DevliiKtiüBmäf^ig geringe @oIb* 
uorratf) fcl)on jetU gem'igt, um ben ^^^eborf }^\\ becfeii, U)ie i)ie( mel)v 
erft bann, tueim ber jeljt (jervjdienbe Ainmpf uni biv3 (^olb aufhört. 
Xaft ba^ geict)iel)t, ift aber ju erumrteii, fobalb ein Staat luic reiitfct)' 
lanb jur 'i^apieru)ät)nnui mit (^olbrejerue überiiel)t unb bie gejammte 
Weuge jeiue^ iimtaufeubeu Wölbet, alfu circa KIOO bi« isoo ^üJiUioneu 
3)Jarf, bemWarfte .^ir 4^*rfügiing ftellt. ^^weifelloö \m\)\ e^ aber bann 
gejc^et)cn, tuenu bav^ öiolb in Jyolge alljeitiger ISinfiibrnng ber 'i^Japier' 
)üäf)rung feine Jyinu'tion al^ liirculationv^mittel überhaupt lunlorcn i)at 
unb nur nud) baju bient bie Si^ed)feIcourfe ju ftabilifiren. 

®e bebarf nun nod) ber ISrörterung, iüe(cf)e $iurfd)riften ben 
Öanfen ^infid)tlidj ber ISrfüUung i(}rer gefejj(id)en 4>erpflid}tung ,^uni 
^itnfanf unb ,^uni iJerfauf Don (>io(b ,vi mad)en, in^^befonbere luie bodi 
bie gefeölid)en ^nfanf^* unb i^erfaufepreife für ba^ C^olb fefti^ufeften 
finb. Tiefe Jyrage fann nur prin,vpiell beanttuortet tuerben; il}re practifd)e 
Üöfung l)ängt Don ber Weftaltung ber tl)atfäd)lict)en 4UTf)äüniffe unb 
bereu (£inf(ufi auf ben 9Jfarftprei^ be\5 (^olbe^ ab. 

^^^ei ber ^i^eantiuortung biefer i^-rage ift ]^xi berücffid)tigen, bafi bie 
gefe^lid)e i<erpflid)tnng ber ^^anfen ,^uni \Hnfaufe unb ^i^ertaufe beö (^^olbee, 
bie ja an fid) nur ba.yi beftiunnt ift beni SJaareU' unb (iffecteuüerfebr 
mit bem ^iluelanbe ^u bienen, uon Speculanten bap aui;gebeutet tuerbtu 
lüirb, einen (Mülbbanbet lebig(id) ^w bem ^^luerfe ^u betreiben, um bie 
Xifferen.^en ,^iuifcl)en bem gefeblidj feftgeftelltt n unb bem au^ ^Ingebot 
unb yiad)frage im \H(lgemeinen fid) ergebenben a)Jarftpreife ^n iljrem 
^jjortbeil au^iunuben. Steigt ber 9)f arf tprei«^ , fo tuirb ber Öanf 
lebiglid) für fo(d)e SpecuIation"?,^iuecfe @oIb ent.^ogeu; fintt er, fo fann fie 
mit @oIb gerabe.^u überfdimemmt mcrben. 'Tiefe beftimmungetuibrige 
unb nid)t ungefät)r(id)e fpefulatiue ?(u^beutung ber gefe^lidjen §(ntaufv5' 
unb 4^erfanf0uerpflid)tung ber 'i^anf, loie fie ja and) je^t fdjon erfolgt, 
muß natür(id) fo viel toie müglid) ge()inbert toerben. ^lu-sgefdiloffen toäre 
fie offenbar bann, loenn gefe^lid) beftimmt würbe, bafi bie ?(nfauf«^ unb 
^^ertauf^preife ber '^^anf bem jebeematigen SOJarftpreife be^ @otbe^ ent- 
fpredjen foUten. Ta^; fann aber nid)t gefd)e^en. 3""iW)ft loirb nämlid) 
ber ÜJ?arftpreic> felbft gan.^ erljcblidj burri) ben i^anfprei^ unb burd) bie 
\Hufnaf)me^ unb ?(bgabefäl)igfeit ber Sauf ^\i biefem 'ilJreife beeinflnf^t. 
Sobanu loürbe aber aud) bie beftänbige Stenberung be*5 SJanfprcife^ 
entfpred)enb ben ©djtoanfnngen bee Warftpreife^ bie ftabilifirenbe Söirfung 
ber gan.^en ^nftitution beeinträd)tigen. W\t dlücffidjt hierauf mufi ^\u 
uäd)ft ein beftimmter Sa^ getoäf)It werben, ber bem Ü)iarttpreife bee 
®o(be^ jur ^dt be^ Uebergang^ jur ^^Japiernjä^rung — alfo bem ber- 
jcitigen SRünjfufee — enifpric^t, unb fobann muß in furjen unb fpäter, 
wenn bie SBer^ä(niffe fid^ confolibirt ^abeU; in längeren 3^i{<^^n' 
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räumen eine 5Wetnficm biefec- Sa^je^ eintreten. 'tßrin.^ipieH anju» 
ftreben ift bie W(eid)lieit be^ ^^anffafee^ mit einem SOiarftpreife, tuie 
er fiel) unter ber 4N0ran^^jebunc| bifbet, t)a^ bie il?anf in .f)öl)e einee beu 
^^^ebürfniijen be^5 ^Nerfeörvi an.yipaffenben Xnrdjfdinitt^Dorratlb^ auf beni 
Warfte alc> A^äufer Un jebem 'ij^reiie) auftritt. 

Um in ber ^^it i^on einer flefelUidien ^'cftftennncj bi^^ jur anberen 
ubermäHifle 9ln[)änfnnflen uon Wulb im ^aüe erf)eblid)en ©intens be^ 
9Jfarttpreije^ unb übermäßige Crntnabmen luni ÖJolb bei fteicjenbem SOiarft- 
preije ^u lUTbinberu, märe ber ^4knf bie ^l^efufluif? ,^u ert(}ei(en, jobalb 
il)r (^iülbuorratl) um einen gemiffen, beu burd)jd)nittlid)en Sdjmoufuuflcn 
ent)pred)enben SBetrag (in Il^eutfdilanb cttoa \i>0 Wül'wwm Warf) 
über beu ^Vornmlbeftanb ineftiecjen ober barunter derabciejunfen ift, eine 
'^^rämienpolitif, äbniid) berjenigen mie fie jebt in J^ranfreid) befteht, ein- 
^^ileiten, b. t). eine größere ober geringere, in ibrem ij^etrage gefeblicf) 
feftgejette, abgeftufte 'il.^rämie neben bem gefeblic^eu 'ij^reife ,yi gemäbreu 
ober uou bemfelben in ^(b,^ug .yi bringen, je nad)bem ber 3}Jar!tprei^ 
eine fteigenbe ober eine finfeube lenben;) seigt. Jäglid)e ij^efaunt- 
mad)ungen be^3 prämienfreien ^i^etragec> be.^m. ber ,yi bem bi^5[)er er* 
liobenen ''^rämienfal^e nod) uerfügbaren ^JJJenge müfjteu nebenberget)en, 
um ber (^Jejd)äft^melt bie '^orau^bered)nung ber fünftigen ^^.^reife mit 
annäbernber 2id)erbeit ;^u geftatten. 

Xie ^4?römienpo(itif ^nx ^Kegulirnng beci Slbftrömeu'^ unb be^ 
^^^uftrönuM^:^ uou Wo(b in ^Humenbung ju bringen empfiebft fid) mel)r, a(e 
bie Tivicontpolitit ju biefem ^^oerfe ^w benutzen, mie ba^ je^t in SJeutfd)* 
taub unb C£*ng(anb gefd)ief)t. ^""ädjft ift uämlid) bie !^i^contpoIiti! uid)t 
l)iureid)enb mirtfam ; benn fie gemäbrt nur bie Ü)Zi)gIid)feit ba^ ?(bftrömen 
beö (^olbe!^ einpfdjränfen unb ein ^^uftrömen beffelben p bemirfeu, wer- 
mag aber uic^t uor einer Ueberfhittjung mit 0olb bei finfenben ©olb- 
preifeu ^n fd)ü(5en. Sobann führt fie ein jmeifdjneibige^ Sd)tvert. Sie 
operirt mit Xi6eonterf)ö()ungen, unb biefe treffen and) beu 3n(anb^üerfel)r, 
uertt)eueru ber ^^Jrobuetiou beu (irebit unb rufen bie ®efaf)r ber (Snt* 
fte^ung Don ©elbfrifeu ()eroor, Uebelftänbe, bereu 83efeitiguug ja gerabc 
burd) bie SBä^rung^äuberung augeftrebt mirb. I^ie ^rämienpoUtif 
bagegen (äf}t, tuie Srfaf)ruugen ^ranfreid)'^ beioeifen, beu 3n(aub^t)erfe^r 
oöüig unberührt unb befeitigt aud^ für \)m ?(u«Ianb^öertef)r bie 35i^eout- 
erf)öf)ungeu, an bereu Stelle fie bie ^^rämie einfüf)rt. 

3)er ©inftuß biefer ^^rämie auf bie3S}ed)fefcourfe (bereu Sd^wanfung«* 
grenzen fie enueitert) ift faum größer af^ bie ^(ffijierung ber- 
felben burd^ beu J^i^cont. S)ie ^rämie bxandjt wämlxd) feiueöjoeg^ f)oc§ 
bemeffen ju ioerben, um au^reic^euben Schüfe ju getDö^reu. 3u graufreid^ 
^at fic^ bei Heineren Ärifen fc^ou eine Prämie öon 4—5 pr. SÖMöe 
wirffam ermiefen, unb eine 5ßrämie über 6 (unb itoax 7—8) pr. iWitte. 
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ift in bcm ;^e()i!jrt()riiien ^^itraum uoii issi ].^<M unv uui()vcnb i\ SKüimte 
ci*l)o6oii uun'ben. • ) *i?(iicl) bicfc (jcriiiflc ^4?rämie füll ja aber nad) unjcrem iU>r^ 
fdilaflc crft bann erhoben be^^iu. fleuuitirt luerbeii, uienn ber bnrd))d)nittlid)e 
Wolbuorratd ber '^^aiit fid) biird) ?lb()aben ober 9liifna()nieu um inedr aU? 
beit „priimieufreieu" ii^etrai] ooii ea. InO li)?i(!ioneu SDfarf oeniiiubert 
ober vermehrt liat. 83i*5 bal)iu bleiben bie 4?erl)ä(tni)fe nnfleünbert. 
.s^ierin liecjt and) für ben \Hu^(anbc4)erfel)r eine bebentenbe i^erbeifernni] 
cjeflenüber bein jetzigen ^^nftnnbe in Wolbiuadrnnflelänbern. ^^ei einer 
(!^5olbuiä()runfl miiijen bie ^Wotenbanten ncinilid), toenn Wofb nbfliefjt, 
id)on erl)eb(id) früher ^yi TieeonterbLUiun^en )d)reiten, tueit jeber n^üHere 
(^Jolbuertnft loec^en ber nnbejd)ränften (Sinlöcibarfeit ber nnr tlieidueife 
bnrd) Wetall geberften iVoten if)re ;V^l)(nngefäl)iflfeit beeinträd)tigt nnb 
fie mit ISoneur^ bebrobt. 2)ie g(eid)e Wefal}r ift bei einer 'iliapienuäbrnng 
mit C^^olbreierue nid)t oor()anben, toeil bie 1\an\ fid) l)iir unter allen 
Umftänben bnrd) bie tSTbebung fteigenber "sl^rämien lun* ber ISridiöpfunfl 
ibre^:^ (^H>Iboorrat()ci jdiüben tann. ^Eeeljalb ift and) bie ^eftfetuuuveine^j 
prämienfreien ^i^etragec' l)ier nnbebenflid). 

Um ben ^^merf einer Stabilifirung ber Üüedjjeleonrje ;>u erreid)en, 
luürbe e^> nun genügen, bie gefelUid)e 4}erpf(id)tnng ber Üentralbanf i^ur 
^Hbgabe oon (^)olb auf bie JyäKe ber ^Hn^^fubr .^i bejd)ränfen nnb etiuaige 
iJntuabmen für ben ^nlanbvüerfebr ab.ynoeifen. (Sine joldje llnter- 
fd)eibnng bürfte jebod) fanm burd)fül)rbar fein ober luäre bod) nid)t 
bnrdj.yifübren, ol)ne beredjtigte Sutereffen ju oerleben nnb läftige tSon^ 
trolen erforberlid) ^n madjen. Sie erfd)eint aber and) nnnötljig. ^a<$ 
Onfanb mirb nämlid), menn bae Wölb feine gefe^lid)e ^^V^bltraft uer* 
liert nnb bementfpred)enb nidjt melir in Üüfün^en, fonbern nnr nod) in 
fteinen ^^arren ,^nr ^Mbgabe gelangt, feine gröf^eren 9(nfprüd)c erbeben 
al6 biejenigen, toeldje genügen, um ben relatio geringen tj^ebarf ber Csh* 
buftrie •^'•=) .yi berfen. 

Unridjtig loäre i:<s ,yi meinen, baji ha-:? Ctnianb bie gefeftlid)e 
Mauftraft bee ''].^ipi^*^*rt<^lbe'? gegenüber beut (^olbe ba.yi benufeen tuürbe, 
um (vJoIb in gröueren ^fliengen für fid) einjntaufd)en. "Sa^ ergiebt eine 
fnr.^e Ueberlegung. Ta^ Wölb alc^ ajfetall ift für ben önoerber ,yi 
eigner i^enoenbung nid)t geeignet. Wefeblid)e ^^ablfraft befi^t e^ uid)t. 
llmlanfefäbig ift c^ in ber ^i^arrenform, alfo in Stüdeu von einem 
^4?funbe ober einem Ä^ilogramm nnb im 3Bert()e uon 1392 be,^m. 2784 .U. 
geioiJ3 nid)t. Xie v>nbnftrie uerforgt fid) felbft. ®e fönnte alfo nur al«; 



* ^anbeoberger: "ii^äf)ninö\>ft)ftcm mib 9ietation. 3. KXj ff- mib iabeßeii. 
•♦; ÜDicier «ebarf ift oben 3. 29, 30 für a^eutfc^Ianb auf 28 3)hÜtoncn SWarf 
pr. ^ai)x gefc^ö^t movben. 
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Z(i)afy aM}bmai)xt werbe unb luürbe bann ßiiifen fufteii, ober e^ föinite 
ejLportirt tuerbou. 

Tsii 'betreff bcr ÜDKuiliclifcit bo-^ l5;rporte ift nun ,^unäd)ft f^n berücf- 
fidjtifleii, boH bcr tJjrport Älüfteii ueruriad^t, bie bei ber birecten ^i^enuertljmifl 
be^ ^^^apierrtelbe«? im C^nlanbe erfpart bleiben. CS« finb ba« Mofteii, bie 
eiuerfeit\5 am bein lrau;2fport be*? Wölbet in \>i\'i 5Ui«5(anb unb am ber 
i^ejorgiuui uou beffeii borti^er Unifetnuifl in &t{b iiub bemiuidjft in 
mibere Wüter erjuarijjen, unb bie anbererfeit^ baraue entfte()eii, baji bie 
im ^luc^Iaiibe eimietauidjteii Wüter imd) bem Csnlaiibe ,^urüifflebrad)t 
luerbeii müfjen, um überbaupt iiubbar flemad)! ju luerbeii. 5djun um 
biejer Muften tuilleu müftte bie 4^enüertl)uufl beH5 Wölbet im ^(u^lQube 
\n (\\u\\ii(icxcn ^ikt>m;\m\c^cn erfülfleu fonueu ah im ^ulaube; jouft 
luürbe bie cjau.^e Jrau'^actiou uid)t nur feineu ^i>ürtl)ei(, fouberu birecten 
4Uulnft ergeben, ^a nun bie ÜlHiarcnpreiie im ^ulanbe unb ^luelaube 
burd) internationale lioucurreuj iiercflclt luerben unb be«t)alb (abflejeljeu 
iion bi^n llntcrjdjieben, bie auf IrauöportfofteU'^ifferen.^en berul)eu, 
überall i]leid) finb; ba alfo ein billigerer Vlnfanf oon S^aaren im Jlui^laube 
au-jgefdjloffen erfc^eint, f o f önnte eine iNcnuertlinurt be«? (Molbe\j ^^n cjünftiflereu 
^^ebiufluuflen bafelbft nur bann erfohien, lucun bie au'JlänbifdHni ^kufen 
Ijöberc C^elbpreife für ba\5 (^^olb be.^al)lten al* bie eiubeimifdjc ISentralbauf. 
Ter "f^vciv, ben bie auelänbijdjen ^^^anfen bejablen, fommt aber im ^UUiemeiueu 
bem SDiarftpreife cjleid), unb ber ÜJiarftpreie ift ja aud) für bie eiul)eimifd)e 
Cieutralbauf maBgebenb. 2)ae gilt menigftens^, f obalb ber prämieufreie ^öetrag 
überfdjritten ift. ^luf biefeu prämienfreien SJetrag fönutenfid) bie (£ntual)men 
bc5o x^nlaube^ aHerbiug^ crftredeu. ^Ta^ fönute aber nur bei fteigeubeu 
©olbpreifen im \Xuelanbc gefd)et)en, unb in foldjem J^aKe toürbe biefer Söe- 
trag o()nel)in burd) bie Specnlation abforbirt iDcrben. !9Jun ift aber 
ferner ,^u bead)teu, bafj fein Csulänber ben unbequemen 3öeg ber leduug 
feiner iöebürfniffe im Vln^lanbe uuil)(en U)irb, tueun il)n nid)t bie CSrlanguug 
einee befoubcren 4^ort()eilc^ für bie bamit üerbunbene SDfübe unb Wefaf)r cnV 
fd)äbigt. 3o grofj U)irb aber bie S^ifferen^ ber Wolbpreife im 3ulanbe 
unb ^(uelanbe nur feiten unb nur oorübergebenb fein, bafe ueben ber 
'Terfuug ber Soften be^^ ßJolbcjrport-S unb be^ Söaarenimporte nod) ein 
uennen^MDertber Wetoinu ju er^^ielen luäre. önblid) fommt in 33etrad)t, 
baf} ber vsutäuber be^ ^^^apiergelbe^ bebarf, um im C^ulaube ßafjlnngen 
,Vt leiften unb um alle biejenigen 2anfd)gefd)äfte üorpnelimeu, bie er 
im 9(u«taube uid)t au^fübreu famr-). Xa^ ift ein tuciterer örunb, 
um if)n t)ou bem Umtanfc^e be^ '^^Japiergelbce gegen (iJolb unb bcffeu 
(Sfport ,5urücfjuf)alteu. 

*) SoId)c 2:aii)cf)öefd)äfte finb ,v 'sö. ber ''KMtan} Uid)t »cibeiblidjer haaren 
ober inlänbifc^er Specialitäten, *Bo^nungi?miet(}e, ^eic^affungen ton ^ienftteiftmigeu 
aller ^it iudbefonbere Xtaiüporte k. 
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J^m ^((Igemeineu ift a(fo eine ftärfere ©ntnaftme Doii ®ofb für 
ba« Snfaiib md)i ju ertuarten. (J^ fliebt aber befonbere ©rünbe, tpeldje 
bie i^eranJaffinig bn.yi geben fönnen. 

(Sin joId)er (^runb liegt ^nnädjft in beni SOJifttranen gegenüber 
bem ^^^apiergelbe überbanpt. 3Bie nnbered)tigt ein foId)e^ Wijihanen 
(in ben niobenien Staaten) ift, [)oben luir fd)on früher bargelegt. Jrofc- 
beni tuirb fid) baffelbe bei beni Uebergange t»on einer 9)ietal(ipäf)rnng ^n 
einer 'ißapiertmibrnng jnnäd)ft immer geltenb mad)en. ^öei einer 'xpapier- 
mä^rnng mit Wolbreferue tuirb baij^ aber nnr in geringerem ü)fa{ie 
gefd)et)en, weit bae 'i^apiergelb jeber,^eit gegen Wölb an!ägetanfd)t werben 
fann. ^v^nnnerbin m\\]] mit biefem SJiif^tranen gerechnet luerben. 3)affelbe 
fann fid) jebod) nid)t tüol)( anber« ale in ber 3tid)tnng mirffam enveifen, 
baft alle (irebitgefd)äfte in @olb abgefc^loffen luerben. 'iiDann luürbe jnr 
;ieit ber Jäßigteit ber l)ierau^ refnftirenben ^-yerpflid)tnngen nnb jum 
;3roerfe if)rer (SrfüHnng bei ber Öanf @olb begehrt werben, ©oüte bae 
aber and) gefc^eljen, fo fönnte boc^ irgenb ein vSd^aben baran^ nid)t er« 
mac^fen; benn ba<2^ uon ben 3c^nlbnern entnommene ®oIb mürbe oon 
ben Ölänbigern fofort tnieber an bie ^j^anf gnrürfgebrad}t werben, lueiJ 
biefe ba^ öolb für ben 3nlanbs'iHTfe()r nid)t gebrand)en nnb an*? einer 
^^Jeränfiernng beffelben nad) bem ^In^lanbe, une mx gefetjen ^aben, 
feinen ÜJortfjeil ,^ie!)en fönnen. W\t ^Mürffid)t Ijieranf muffte aber bie 
Stipnlation uon cyoIbjaf)Inngen in Äiirje übertjaupt anfbören. 

5lbgefe()en oon biefem J^alle finb nnr in Ärifenjeiten , luenn bie 
gurc^t jebermann blinb mad)t nnb ber gäljigfeit jn rnt)iger Ueberlegung 
beraubt, bann aber and) nad) ber Uebergang^jeit ftärfere ®oIbentnat)men 
für ba« 3n(anb jn erwarten. 3n fotd)en :ie\Un fönnte aber gerabe bie 
93ern)eigernng ber ©olbabgabe nnr ,^nr 3Serfd)Iimmernng be^^ Uebeli^ 
beitragen. 9(nfterbem finb Sirifen bei einer ^apiertDüf)rnng eine feltene 
Srfc^einnng. I)ie ^anptnrfad)e für bie Sntfte^nng foId)er Srifen, wie 
fie je^t in Oiolbwäbrungelänbern f)änfiger oorfommen, ift ®e(bfnapp^eit, 
nnb biefe fann in üänbern mit ^^Japierwä^rnng nid)t wo^l eintreten. 
3)ei einer ®oIbwäf)rung entfte^t fie Ieid)t baburc^, bafs jn üiel ÖJoIb 
au^gefüt)rt wirb, .^ier verringert fid^ ja in gotge ber ÖJoIbau^fu^r 
ber ©elbnmiauf. I)a^ gefc^ifl)t in boppelter SBeife. ä^^^^^f^ 9^^)* 
mit bem ®ofbe fetbft Selb in ba* 9tng(anb. Sobann fe^en fid) 
aber and^ bie Siotenbanfen mit 9tüdfid)t auf bie Sinlö^barfeit i^rer 9?oten 
ueranta^t ben S^i^cont ^od) ()inauf ju fe^en nnb baburc^ bie (Sntna^me 
uon ittoten ju erfc^weren, wenn nid)t gar nnmöglid^ jn mad)en, um fic^ 
nic^t ber ©cfa^r au^jufeften, bei bem ju erwartenbcn ftärferen SRürf- 
ftrömen it)rer 9ioten bie öintöfung berfelben wegen (Jrfc^öpfung \i)xe^ 
SKetaUuorrat^g einfteüen ju muffen nnb in Concur^ ju gera t^en. 
3n ijofflc beffen uerfteift fid^ ber ®e(bmarft; bie ^cpofitenbanfen; welche 
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einen ^(uftiinn if)rer .Shmbeii befiivc()ten muffen, f)a!ten ba^ ®e(b an; 
beibe Umftänbe üeranlaffen U)iebernni jeben einjelnen, ber in nädjfter 
^Jeit 3c()nlben ^w be,^nl)Ien l)at, fidi mit (^HMbmitteln .yi iievfel)en. ^a^^ 
fül)rt .^n einer iUinbicjnni] ber (irebite. Jer iPebnrf an ®elb U)äd)ft, 
mäl)rcnb bie iHTfncjOare 3)fenne abgenommen l)at nnb tceiter abninnnt. 
3^ie fo entftel)enbe t^ielbfnapp^eit entiuirfelt fid) bann, ,^nmal ba alle ben 
ilopf verlieren, ^n einer Wrife. ^ei einer ^^Japienuährnnfl, unb ,^tuav 
and) bei einer ^|^apienuä()rnnii mit (^olbreferue, l)at bie ©olban«^^ 
fn()r eine füld)e ÜßJirfnnfl nidjt. Jyi^ben Ijier cjröj^ere Öolbeji*' 
porte ftatt, fo wirb babnrd) ber C^elbmarft in feiner SBeife be* 
einflnftt. "Jenn mit bem Öolbe geht l)ier fein Weib in ba^5 ^In^fanb 
nnb bie itöanf brandjt ber OJülbe;Lporte megen iijre itWotenanögabe nid)t 
jn befd)ränfen, meil fie ein anormalec^ (Sinlöfnnfl^begehren nid)t jn be* 
fürdjten l)at nnb eintretenben ^allei^ in ber Vage ift bnrd) eine pro- 
l^ibitiüe Steigernng ber erl)obenen ^^^rämien jeben XHnftnrm abjnfdUagen. 
Tie nnbejdjräntte ^HbgaOe uon C>5oIb, and) für bie ^tuede be$ 
vsnIanb^oerfe()r!?, erfd)eint I)iernad) nnbebenflid). 5l)at)äd)(id) wirb ber 
CÄJo(bi)orratt) ber (SentralOanf, uon Mrifen^eiten abgefel)en, tro^jbem 
immer nnr eine ^^t^olbrejerue für ben 9üb3lanb^uerfel)r" bleiben. Sollte 
aber bie ^^-^rajii^^ ergeben, bafi ee .^tuedmäßiger ift, bie Jvwnetion ber 
(^olbreferoe and) red)tlid) anf ben VüiÄlanbeverfebr ,yi bejd)ränfen^ fo 
fann ba^ ja jn jeber ^eit ol)ne äl^eitere^d gefd)el)en. 



e. .^tftortfft)er $enict\^ ffir btc SBtrtfnmfett ber (^tnrtfi^tuug 
einer ,,@oIbrefenie für ben ^Ätt^Iaiibi^öerfel^r"* 

Suchen loir nnn nod) nad) einem ^iftorifd)cn SBetoeife für 
bie Sßirffamfeit nnferer „öolbreferüe für ben Slu^fanb^oerfel^r" , fo 
iüirb tüalirfd)ein(id) and^ biejer jn finben fein. 9tac^ bem SJerid)tc be^ 
,^erfd)eU'6omitee2i, betreffenb bie inbifd)e SBä()rnngereform*)/ ^^^- ^^ 
nnb H\) l)at e^ nämlid) ben 3(nfd)ein, alö ob in ,öot(anb biejenigen 5Ser- 
()ältniffe tt)atfäd)Iid) ejiftiren, beren Sinfü()rung anf gefeft(id)er ©afi^ 
toir l)ier uorf dalagen. **) 3ener !öerid|t lantet an ben in ^^etrad)t fommenben 
>2tellen (in ber bentfd)en Ueberfeljnng) wie folgt: 

*: lleberiett öon Ofterfet^cr. Sien 1893. 

♦•) CO ba0 tpirflic^ ber &aß ift, tjat ber ^crfaffer biefter nod) nicftt feftftcücn 
tonnen. 
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„Silbergutbcu*), ju i()rem nominalen SBert^e in ®oIb 
finb gefcblid^ee ^aJ)ImitteI in jebem behage, nnb fie bilben 
jnfanimen mit "i^Jopievgnlben, \vdd)t firf) ebenfo anf bem ÖJoIb« 
tDertl)e evl)a(ten, bie innere (Sircnlatiun im üanbe. SBebev 
Silber nod) Rapier ift gegen @oIb einJiJ^bar, 
aber bie Siieberlänbifc^e !öanf war immer bereit 
(Molb für bieJln^^fn^r Ijer^ngeben. . . . I)ie99anf 
giebt anftanb$(o^ @o(b für ben (Sji'port ab nnb 
ber Söed^felconr^ f)ält fie^ ftctig uon 12,1 bi« 
12,:J ÖJnIben pro ^^Jfb. ®tr(. SBeber in .^odanb nod) 
in ben tJoIonien t)at fid) eine Sc^toierigfeit ergeben; .... 
I'er JBorratl) ber Umlanf^mittel ift, toie folgt: 

in §oUanb 

®olb nngeföl)r 5/2 9)eiaionen ^^Jfb. ©tri. 

Silber „ 11,0 „ „ 

i)foten „ !(),(> . ;, . 

'Sie^ ift ein Seifpiet für eine (Solbtoä^rnng mit toenig 
ober gar feinem ®oIb im Umlanfe." 
^er bier gefd^ilberte 3i^f^ö"i^ "^ .f)oflanb nnterfdieibet fic^ Hon 
einer 'ij.^apierwäbrnng mit ©olbreferue für ben ^Injffanbeoerfefir, toie e« 
)d)eint, (ebiglic^ babnrd), bafj bie gefe^jlidje iHafi^ fet)(t nnb baß bie 
^^anf öolb nnr jnr ?ln«fn^r abgiebt. 3)ie Jöefc^ränfung ber ©olb- 
abgäbe auf bie JöU^ ber ?(u^fnt)r erfdieint unnöt^ig, fobalb ba<J @oIb 
nic^t ju 9)iünjen ausgeprägt tuirb, bie gefefelic^e ßö^lfraft befi^en, toeif 
bie ©ntna^men für ben ^nlanb^uerfe^r in biefem Jade, mie gejeigt, 
feinen großen Umfang annehmen. !ter SBegfaU biefer S9efc^rän!ung bei 
unferem ®i)fteme fann oiefleic^t tt\m^ metir @oIb foften, nic^t aber bie 
Stabilifirung ber ßourje beeinträchtigen. !I)ie JeftfteUung einer SSerpflidf)- 
tung ber ^^anf jur Stbgabe nnb jum ?tnfauf oon ®oIb unter gejeftlic^er 
J^ijirung bee ^reifed fann ber Stabilifirung ber Gourfe natürlich nur 
förberlid) fein, ^e^j^alb muß ben günftigen @rfaf|rungen in §oUanb DoUe 
93en)ei$fraft für bie Stic^tigfeit unfere^ SBorfd^Iage« gugebiÖigt ttjerben. 
^er Umftanb, baß §oKanb nur ein fleineig Öanb ift, beffen ©elbcircutation 
nur etioa ben fed^^ten X^eil berjenigen einc^ ©roßftaate« tt)ie 3)eutfd)' 
lanb au^nmci^t, nnb beffen 9(u^(anbs^oerfef|r üielleic^t um ebenfo öiel I)inter 
bem beutfd^en jnrürfftef)t, fann bie SJett^eigifraft biefer (Erfahrungen nic^t 
abfc^n^äc^en. 



Sie 



*) ^ie Silbergulben finb ^u einer 5IReIation oon 1^7« : 1 au^ge^rägt toorben. 
finb ba^er bei bem jejigeu Silbercourje 27V gcl; «ni ca. 50% unterwert^ig. 



\. Die (5ofabr einer €rfdnitteriiuoi ^e5 5taatscre^it5. 

'i)lan ergebt flcgcn bie (£iufül)nnuj ber ^apievtüä()nini] ha^ ^^c- 
beuten, bafj biefelbe beii StaaK^crebit erjcliütteru muffe. Isabel pfleflt 
uiau auf bie l)iftürifcl)eu II)at)ad)eu hiu.vnueifeu, baß Staateu mit t^^^apier« 
iuäl)vuufl im xHUfleuieiueu eiueu fleviu^ereu Grebit befibeu a\^ Staateu 
mit off^*ner ÖJoIbtuäljvuufl, uub bafj ber llebergaufl berfelbeu ^wv "ißapiev' 
iüäl)vuun renelmäHig mit eiuem Xaruieberliefleu il)re^ Grebit^ jufammeu^ 
getroffen ift. Diefe l:i)atfad)en befi^en aber feine 4ieiuei?fraft. ^4^ei 
il)rer 'Jlnfnöruug U)irb ber i^'el)(er begangen, bafj ber *il?apieru)äl)rung ,^ur 
yaft gelegt luirb, tiui^ in einer bebrängten ,'^inanjlage, bie üieUeic^t fogar 
bie 4>eranlaffnng ,yir XHnnal)me ber *i|.^opieru)äl)rnng mar, ober in Slrieg^- 
unruljen ober in ber CSrfdjütternng ber poIitifd)en 9te(^t^fid)ert)eit feineu 
Wrunb {)atte; ober c^ mirb überfe()en, ba\^ ber (Srebit erft in'«? S&Janfeu 
geratljen ift in Jyotge einer bnrd) ben 9)Ji6brand) ber 9totenpreffe l)erbei' 
gefnl)rten ISntmertljung be<? 'jJJüpiergelbe^, bie audj beni fnnftigen Staate* 
gftinbiger eine Sdjmälerung feiner 3{ed)te in ?lu«fid)t ftellte. (Sin "iVu 
fpiel bafnr, mie bie ®infül)rnng einer 'ijJapiermä^rnng, bie au^o prinzipiellen 
Cvirnnben erfolgt, auf ben Staateerebit einwirft, uermag bie @efd)id)te 
nid)t anf.yiweifeu. dlxin berul)t aber ber Grebit eine^ Staaten auf bem 
ßntranen jn feinem gute!i Söillen uub ,^u feiner 5ä()igfeit, bie SJcr- 
pflid)tnngen , tüeld)e er beim S[bfd)(u{5 feiner Grebitgefc^äfte eingebt, ju 
erfüllen, uub biefe beiben Stuben beig Grebit^ luerben burdj ben lieber» 
gang ,yir i^apienüä()rnng in feiner 3i>eife angetaftet. ^er Staat erleibet 
baburd) ja feinen ^Jerlnft uub hcxanbt ficf) nid)t etma ber Jä^igfeit feine 
ßinfen in (Selb xnx'O — wenn ia^ oorge^^ogen toirb — in @o(b jn be- 
jal}len. 'Hm allenoenigften fann ()ieroon bann bie 9tebe fein, lueun er eine 
(äolbreferoe, mic ()ier uorgefd^Iagen, bef)ätt uub feinem ^^apiergclbe 
burcf) @efeft eine beftimmte fiauffraft gegenüber bem @oIbe beilegt. 3m 
öJegent^eit, bie ^:ßapicrn)ä^rung »irb ja getüäfjlt, um ben nad^t^cilifleii 
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J^offlen ber früfiereu SRetafI'95?ä[)runii ju ent(ief)en, unb fofl — fo ift 
tücniflftcn^ bic UcbtT^ciuiiutfl — ,vnH 3S}ol)Ie bce (Mai^cn, jur f^övberunfl 
ber ^^.^robnction unb bainit ;;ur Stiirtuiiji ber Steiierfraft be^j i^olfee 
bieiien. 

?(ber freilief), ber (irebit ift ?0{eiiuinii^)acl]e, unb eine äWeiniinn 
faiiii mid) auf irrtl)üm(idieu §(nnal)men beru[)en, folaufle bieje biird) bie 
l;i)atiad)en iiid)t tuiberfeflt finb. 2)e«l)alb ift e-^ aKerbiiiflv nidn am* 
(^e)d)Ioffen, baf^ ber CSrebit eiiiee 3taatee, ber ^ur 'ißapierunitjrunn über* 
c\ii)i, in bem Vliifleubliefe bee Ueberflaucie in>^ Sdjiuaiifeu flerätl), and) 
bnim, uieiui bie t()atfäd)Iidieii iUuliältiiiffe biv:> in feiner SBeije red)t' 
feniflen. (iine juld)e iUürüberciel)enbe) tJr)d)ntterung bei? ßrebit^:5 nuire 
jebod), uu'nii]ften^ für ein tapitalfräftit^e^o ^'anb tuie Xentjc^tanb, faft ül)ne 
leben iöelanc). Jvreilid) iDürbe fid) bann biV3 "Jln-Manb ber bentfdjen 
JÖertl)papiere, bie ec> befitjt, su entlebigen fuc^en. Xic fl(eid)e l£rjrf)einnng 
ift ja im Tsohre \Wi) I)infid)t(id) ber Tbliflatiünen unb 9letien m^ ben 
'i<ereinii]ten Staaten uon 9torb'?lnierita eingetreten, ale ba§ 4?erti*anen 
baranf erfd)iittert tuurbe, baft bie ^infen unb Tiinbenben berfelben in 
(Mo(b be;^al)tt u^erben luürben. Xie bentid)en ^J^sapiere unirben bann nermntl)' 
lid) ebenfalls? nad) Teutfdjianb ,^nriirfftrönien (u^eif fie bier ba^j (retatit») 
(Uüftte ilsertrauen finben), unb il)r 9JieI)ran(iebüt in 5)eutfd)Ianb u>ürbc 
bann and) ()ier ben ISonr^? l)erabbrücfen. Tarin läge aber ein i)iad)tl)eif 
nur für biejenigen, uuldje ge^^iunngen luären iljren ^j^efib gerabe ,^u 
biejer ;V'it ^w ueränfiern. Cs»i übrigen uuirbe fid) aber ba*:5 eruninidjte 
^Hejnltat ergeben, baf^ Xentjd)Ianb einen 2()eil feiner e\üti)d)en '4>^apiere 
abftiefK unb an if)rer Stelle bie fidjeveren ein[)einiifd)en "i^Japiere ,yi niebrigen 
Üüurfen mit Weiuinn bcreinnäljme. XaH Xentfdjlaub nid)t reid) genug 
u»iire, um biefe "i^apiere auf,\unel)men, aurb niemanb bel)aupten u^ollen, 
unb ban eine C^lbtrije entftet)en fönnte, uhmui biejefben mit (^elb be^al)lt 
luerben müftten unb nid)t nur (gegen eji;ütifd)e 'il>apiere) auv^getaufd)t ujür- 
ben, ift be^l)alb nid)t ,^u befürd)teu, U)eil biK^ einbeiniifc^e 'J^.^apiergelb im 
;Huv:lanbe feine Weitung befifct unb bev^ljalb nid)t au$gefül)rt lüerben 
fann. Sollte aber ber Staat^jerebit im iHuelanbe uuber (Snuarten für 
längere ;^eit er)d)üttert werben, ju U)ürbe and) barauv^, luenigftene für 
Teutfri)lanb, fein gro)Vv Sd)aben entftef)en; benn Xeut)d)lanb braud)t 
ben Cirebit be^ xHuc^lanbee nid)t in xHufprud) .yi nel)men, meil ee feine 
'Hnleihen im eignen l'anbe unterbringen fann. SBürbe e^s l)ier;^u gejiuungeu, 
)o uuire bac- nid)t ein ^Jtad)tl)eil, fonbern ein i^ort^eil, felbft für ben Jvall, 
bau ev ber geringeren 9Jad)frage tuegen etunvo ()öl)ere ^infen be,vil)fcn 
müfue. Sd)on bie 'iHnringernug ber Wefabr friegerifdjer i^erunrflnngen 
in Aofge finan.yeller Streitigfeiten mit fremben Staaten, bereu ^Inleilje« 
papiere fid) in bentfd)eu .päuben befinben, uuire ein joldje^s Cpfer am 
ber StaatCH'afje mxtl). 
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2. Die 05efahr bor ,^älfchiingcn. 

Sin jweitc« 3)ebenfen betrifft bie Öefafir bor J^äfjdjungen. 
J^älfrfiungen föniien in boppettor ij^o.^ichniin t^iac^tl^eif bringen: 

1. birect bcnt einzelnen tSiupfnii(icv micii galfififates^ : weit ber- 
felbe einen Xotatüertnft erteibet, fofern er, tuie (ien)öt)nfid), ben 
(lieber nidjt nie()r anffinben ober itjn tueflen nmngefnben SPc« 
meifei^ nic^t ^nr ?RnctnaI)me ^loingen fann; 

2. inbirect ber 65efammtt)eit : n^eil burd) bie J^alfififate ber ®elb' 
Umlauf uernte^rt mirb, unb baburd) bie 8Bertl)conftan,^ be« 
®elbe« bebro^t ujerben tonnte. 

Tofe J^älfc^ungen üorfommen, ift nun freilid) nic^t au^nef d)Iofien, 
unb bie ÖJefal^r, baß fie üorgenommen werben, mofl oieffeid^t aud| bei 
einer ^apierwäöruufl größer fein al^ bei einer (reinen) ÜDtetalhuäljrung, 
weil ber ©ewinn ber Jälfd^er ein größerer ift. Aber junäc^ft ift jju be* 
ad^ten, baß na(^gemad)te^ ^apiergelb leichter afö faffd^ ju erfennen ift, 
afö fatfc^e 9Küui\en.*) ^^rner giebt e« ÜWittef, um bie falfd)e 3tnfertiguug 
üu erfc^weren (^. S3. ber ©ebraud) monopolifirten ^^apierö wie in 
I)eutfcl^fanb), unb (Sontroten, um J^alfififate i^u entberfen ' 9f ummerirung ber 
einjjefnen Stücfe, Untertaffung ber 35Jieberauggabe alter in bie ©toat^- 
faffe jurürfftrßmenben ?(bfd)nitte CiJJra^ig ber ^^anf iwn (Snglanb) ?c.j. 
@nb{ic^ finb umfangreid)e ^ö(fd)uugeu fd)on be<9t)alb nid^t ^u befürchten, 
weit bie ^ötfci^er \t)x tid^tfdieue«^ 5t)un regelmäßig nicftt tauge fortfe^en 
fönneu, o^ne wenigfteng bei bem ?lbfabe i()rer J^atfififate entbccft ^u 
Werben. 3mmerljin muft mit bem i^orfommen t)on Dotierungen gc« 
red)net werben. Diefer Uebelftaub ift inbeffeu bei einer SKetatlwäfjruug 
in i^rer moberneu ®eftaft in bem gleid^en ÜRafee lwrl)auben; beun in 
atten Staaten mit aKctaltwä^rung befte^t ijtxxk etwa ein 3)rittel be« 
umlaufenbeu ®elbei2i au^ Rapier, wenn mau lebiglid^ bie öaufnoten unb 
©taat^äfnoten (Sleic^i^faffenfcl^eine) in SBetrac^t jiel^t, unb ber gcfammte 
^^opierumlauf ift noc^ bebeutenb größer, weit SBedjfet unb (lt)td^, bie 
im Oroßüerfe^r gegeben unb genommen werben, nod) t)injufommeu. 
5)ei ber (Sinfü^rung einer '^apierwä()ruug wirb biefe A^efal)r faum tier» 
gröftert. @inc ^Vergrößerung würbe nur bann eintreten, wenn etwa bie 
Wefa^r ber (Sntbecfuug üerminbert würbe. Tae ift aber nic^t ber Jall. 
Sollte ba^ unter .f)inwei^ barauf beljauptet werben, t>a\\ ba« regelmäßige 
SJürfftrömen ber 93aufnoteu, weld)e ber iöaut eine fc^arfe Goutrole er- 
möglicht, ben Staatenoten feljle, fo wäre barauf ju erwibern, baß bie 
>2taatguoteu I)eutjutage in ät)nlid)er SBeife ^u i>cn Äaffen beg Staate?!:^ 
jurficfftrömen. Sie ftrömen uämlic^ jurücf bei ber Jsöejalilung oon Steuern 

•) «erfli. J*e|iö in €9itrabi$ 3a^rbü(^crn. 111. golge. G. ©onb (1893) e. 21. 
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an ben Staat unb an bie (Menteinbeti, bei ber 99ei^af)funfl üon iBrief« 
portü, üoii Wcbül)rcn aller 5(rt, uou J^rad)t für bie 3^eförberutic| t»ou 
'^HTfpiieu unb (Mntern anf ben (Staat«ei|enba[]nen k. ^ebenfen tuir nun, 
baft ber rteianunte (Mefbunitanf in Tcntfd)(anb (ttrieg«)d)a^ nnb S^ant- 
rejeriKn nic^t ein^evedjnet) nid)t n!ef)r a(i5 ca. H(>32 lUillionen 'üDJarf 
beträft, uon benen ca. 1<M)0 iWillionen 'iWarf in anbenneitii] con- 
trolirten Sanfnoten befteöen, nnb baft allein bie Sinnalnnen be^ iRcic^^ 
nnb ber (Sin,^elftaaten (ab^iifl(irf) ber Watricnlarbeitröge für ba^ !Keid)), 
,^n benen bie C£innal)nien ber Wemeinben, Mreife, ^^rüinn.^en noc^ tjin/^n* 
fonnnen, etum Böoi) SDiidionen 9)iarf auenmdien, fo erfliebt fid), bafe l)ier 
öU'(ertenl)eit genng geboten ift, nm ISontroIe ju üben. 

3^06 nnn bie J^ofgen einer S^enüirflid^nng ber J^älfd)nngögefaf)r 
anlangt, fo fönnte ber ein.^elne uor unt)erfc^nlbetem ©djabcn be^ualjrt 
merben, iDcnn ber Staat fid) ba^n I)erbeiliefie, ade J5^(fififate, ineldie 
bei ^(nfiuenbnng ber gen)öf)nlid)en Sorgfalt al^^j foldje nic^t erfcnnbar 
finb, gegen edjte ZtMc nm,vitaufcf)en. 5^ie Tnrc^füljrnng einer foId)en 
Waftregef bürfte beni Staak übermäßige Cpfer nidjt anferlegen, )oäf)renb 
fie bie Sidjerbeit be^ 4^erfef)r? bebentenb erhöben loürbe nnb besf^alb im 
allgemeinen ontereffe gelegen umre. S^af^ in ^ofge beffen bie I^äl}cf)nngen 
.umebmen fönnten, bürfte nid)t ,^u befürd)ten fein; benn bie ^Hücffidjt auf 
ba-j ^ntereffe ber yfebenmenfdien pflegt bie Ivi^Ifd)er Don it)rem It)un 
nid)t ,yirürfjnba(ten : bie Scbabloebctitnng berfelben U)irb fie alfo ancf; 
nid)t barin beftärfen. SSielleic^t mürbe fid) aber bie ermünfdite Söirfnng 
ergeben, \>a^] bie gälfdier leid)ter entbedt mürben; benn e^:^ fällt bann 
baö vsntereffe be« Smpfänger« eine« galfififat^ baran fort, . baffelbe, 
menn e« al« falfd) erfannt ift, jn üerl^eimndjcn unb e« (obmobi bae 
[traf bar ift) meiter.^ugeben. 

(Sine (Srfdjütternng ber !©ertt)conftan^ bee ÖJetbe« in ?^olge über» 
mäftiger i^ermel)rnng feiner 5JJenge burd) ^-alfififate erfdjeint überf)anpt 
au«gefd)loffen. Um eine berartige 93Jirfung beroor^ubringen , müßten 
fd)on J^alfififate im ^^etrage üon l)unbert unb mebr SOJilUonen 3!)iarf in 
ben Umlauf gebrad)t u^erben, ma« practifd) unmöglid) ift. Sollte ba« aber 
miber (Srmarten gefd)eben, fo mürbe bie ?folge bod) lebiglid) bie fein, ha\^ bae 
3)i$contogefd)äft ber i)iotenbanten ,yirürfginge. (Se mürbe bann nämlid) 
ba« Kapitalangebot auf offenem tWarfte berartig junebnuMi, baf? bie "iUv 
leil)egefud)e aller Welbbebürftigen f)ier ^n einem billigeren ;^inefa^e ge- 
t)cdt merben fönnten, al^ ibn bie 33anfen nad) ber oon un« Dorge- 
fd)fagenen gefe^Iic^en i^orfdjriff- ) gemäbren bürfen, ober al« fie bei ^eft- 
haltung ber bieljerigcn 'i^^ra^iv ttjatfäd)lid) gemäljren. Tie ^j^anfen 
mürben alfo um fo oiel meniger ^)toten ausgeben, al$ Jalfififate oon 
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^apierflcfb in ben S.^crfeljr flefanfleit, unb ba§ JRejuftat rofirbe I)in[ic^tftc^ 
ber 95Jertl)conftanj bee öelbc« bi\^ gleiche jeiit. 



3. i^c^ertfcn für ^cu Kriegsfall. 

SttiHie cniftcv finb bicjoiiigcn ii^ebcufcn, tvcld)c mit SHücfftd)t auf 
ben Äriefl^faü erhoben luerben. 

3n biejer i8eiie()unc| lüirb ,^nnäd)ft befnrd)tet, ba]\ bax> '^Jopiergelb 
im I^alle einer övpberung ober eineo jonftigen bnrd) ben Mrieg ()erbci« 
geführten 5HegiernngvJWed)jefö ber Wrnnblage feinee Si^Ttbe^^, ber gefetj^djeu 
3at)fh*aft, beraubt ober unter 9tid)tac^tung be<s "ij^rineipe ber Söertl)- 
erljaftnng bei? Wclbee^ in übergroßer SÖiengc au^^gegeben unb baburd) 
entiüertbet toerben fönnte. I^iefe (Mefaln* ift aber, une jd)on frnl)er erörtert, 
nid)t größer al0 bie im allgemeinen für auegefd)lo)fen erad)tetc (Mefal)r 
ber Slutaftung einer offenen iüiolb*!ö?äl)rnng. Xiejenige {Regierung, 
ioe(d}e im Staube märe, mit flarem iPemuj^tfein eiiu* (Sutuiertl)ung bec^ 
^4?apiergelbee in einem Staate mit 'iJJapiermälirnng herbeijufüljren, föuutc 
auc^ bei offener Wolbmährnufl :^. ii^. bie ^^alitfraft bee umfaufeuben 
Weibe« auf bac^ doppelte erl)öl)en, um bie Staat^jd)ulben billiger 
,^nrüdju^a[)len, u>obnrd) jumr nidjt bie (Mefbbefi^er , aber bie üiel 
größere ;^al)( ber (^elbglänbiger an ilirem iknmögen gejd)äbigt loerbeu 
toürbeu; ober fie fönnte ba^ Wölb ein.^ieben unb an beffen Stelle "^a* 
piergelb in übermäßiger Wenge unb mit ber ISoufeiiuen,^ ber lJnttoertl)uug 
bee Öelbee an^^geben. Sofdje 4<ortommniffe mögen in einer früheren ;^ett 
möglid) getoefen fein: l)eutjutage finb fie — menigften« in (Suropa — 
au^gefc^loffeu. 

ili^ ein 9tad)tl)eil ber '^Japieruuit)rnng gegenüber ber @olbioäl)ruug 
U)irb ev^ ferner angefeben, \>(i\\ fid) bem '^efitjer oou '^Japiergelb im 
Mriegsifalle nid)t bie Wöglidjfeit bietet, fein Weib im neutralen Slnelaubc 
.VUöbar anjutegen, loie ba«^ bei bem iWetallgelbe ber J^all ift. 'Jiefer 
9fad)tl|eil trifft inbeffen nur biejenigen, ioeId)e beim 5(uAbrud) bei? 
Wriegee überhaupt Weib ober bod) mebr Weib befifeen ober fid) oer« 
jc^affen fönneu, alc> fie jur '^eftreitung ibree yebeni5unterljaltÄ in uäd)fter 
;^eit gebrand}en. Tae finb jebod) — abgefel)eu oon ben i^anfen — nur 
gau,^ menige 'i|?erfonen; benn bie große !iWel)r,^al)l aud) unter ben «a- 
pitaliften befi^t fein Weib, fonberu anbere i^ermögenoftürfe, iu^befouberc 
35?ertl)papiere. ^Mber awdj ber 9iad)tbeil biefer menigen '4>erfouen beftebt 
nur barin, ba]] fie in ber freien (Sntfcbeibung über bie Einlage itjrce 
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(Metbe^ im ^nfanbe ober 9fu^(anbe bc^tnbert finb, unb er trifft fic 
nur bann, uicun c^ für fic unmöc|Iic^ ober uitt)ort^eiü)Qft ift, if)ren ^wed 
baburd) ju eiTcid)cn, bap fie au!g(änbi)d)c SiScdjjef taufen ober SBertl)- 
papierc anjdjaffen. Tiefem nnbebentcnben 9tad)tl)cilc einiger loeniflen 
Äapitaliften ftel)t aber ber nid)t jn unterfdjä^enbe ißortI)eif fleflenüber, 
ba^ bie (VJefüI)r ber (Sntftel)unii einer Weib- nnb (Srebitcrife uiegfällt, 
uiefdje in 9)ietalhüäf)run(i«^(änbern gcrabe tuegen ber C5fportfäl)i9feit be^3 
3KetaUgeIbeö Ieid)t entftel)en fann, toenn jeber baares^ Weib für öxport- 
,^iüede anjufd)affen fndjt nnb beet)a(b ein irunc anf bie iPanfen nnter« 
nommen )oirb. 

©nblid) uiirb l)erüor9el)oben, bap ber Btmt mit ber (Jinfülirnng 
einer '4-^apienoäf)rnng feine Mrieaerejeroe am .^änbcn flcbe. Unb jtoar 
am einem boppelten CvJrnnbe. 9)?an fagt näm(id), ein Staat mit 
9Wetallnuil)rnng befilje in ber Wöglidjfeit ber 9(u!?gabe oon %^apiergelb 
ba« befte ÜDiittel, um fic^ ba^ "ött|ige Qidb ^nm .V^riege billig f^n oer- 
)d)affen, toäörenb ein S^taat mit ^)Japicrioä()rnng eine ißerme^rung be^^ 
^^apiergelbet? ,^u bem gleid)en ßmerfe nid)t eintreten (äffen bürfe*); nnb 
man füfjrt ferner an, bafe ber ^taat mit 9)^eta(hüä(}rnng infofern günftiger 
geftcUt fei, ale er mit bem nmfanfenben SÖJetallgelbe ;^al)fnngen im 
?lu«(anbe nmd)en tonne, uuit)renb bas 'il.^apiergelb bajn nid)t oenoenbbar 
jei, mei( e^ im 5tu!?(anbe feine Weitung befi^e. 

SBas nun ben erften 'il.^unft anfangt, fo ift e* ja befannt, bap 
bie ©miffion t)on "i^apiergefb nur ,yi t)änfig al^ ÜDiittef angemenbet loorben 
ift, um ®elb i^nm JUiege j^n befd)affen, nnb esf ift ferner rid)tig, baft ein 
Staat, ioeId)er jnr '*^Japienoäl)rung überget)t, für fid) bie 'tüJöglic^feit 
aui5fci)fiept bicfe«^ SDiittef in fofdjcm ^alle ,yir ^Inwenbnng ]t^\\ bringen, 
üorau^gefeftt, bap er fid) feiner !syerpf(id)tung beionftt ift, bie 2yertt)couftanj 
bei^ ©elbe^ burd) SJermeibung einer übermäßigen 9fotenanögabe anfredjt 
i\\ erl)alten. Qnbeffen, bie (Smiffion üon "ißapiergelb im ÄriegefaKe ift ^^^n* 
näd)ft feinesnoeg« oI)ne iBebenfen, meil bie begfeitenben Umftänbe nidit 
geeignet finb, ben ^Jtel]mern hm uolle i^ertraneu auf bie 83Jertl)er()aItung 
beffelben ein,^uf(öfk". tSv5 fommt aber bin^n, \>a^ bie SÖiittel i^um Äriege, 
foioeit bie anfgefpeic^erten Mrieg«uorrät()c nid)t au*rcid|en, and) auf bem 

*. Xio 'Jlu^flabc uou '-papicr(^olb iii einem 3tiuite mit lUetaUmäl)nuirt ol)iie 
C£ii^icf)HUfl t>er eiitfpred)cubeu Summen S!)ietaII(^elbei^, luie fie im ttiiefl^foUc erfolgt, 
unterliegt mit >Hücffid)t nuf bie Wefolir einer (Jntmertl]unci bee Welbei^ mefieu über^ 
mäßiger i^erme^nuig feiner 5Reuge bi^ ^n einem getuiffen Wrobe feinen groften 'J^e« 
benffu. (£v< üerfrfiiüinbet nnmiid) im Mriegi^ö'^i* «u fid) fd)ün uiel lUetallgelb. 
meldjei' im \HueIanbe in 3if^erl)eit rtebrod)t ober im ^utnnbe t^efonrirt mirb, aiiis 
bem Umfanfe. '^(nf^erbem aber nutf) ba:? ^Ji)h*taUge(b mit ^J2ott)iuenbigfeit nadi bem 
'^uelonbe abflief^en. fobnlb eine ^Vrminbernng feinei? (yjclbmertl)^ eintritt nnb e?? 
felbft „übenüertl)ig" mirb. Xnrd) biefen XHbflnu mirb bonn bie 'i<ermel)rnnn ber 
(AJcIbmenflc burd) bie ^ituegabe tjon ^^npiergelb luieber lUiegeglidKn. 
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9(nfeif)euicnc f»ofd)afft merbcn fuinicn, oI)nc bem Staate übernmfiicje Cpfer 
aufi^mnlcncn, tuie bac^ iPcijpicl 'l^reuHfiie nnb I'cutidilanbi? in beii ^^al)ren 
is<i«) Hüb IS7() DcuH'i)t. ^^sft ba^^ aber ber Mü, ')o ^i^^ve ee ^^tueifello^ 
nuriditiji von bor iSiiuiihrauji ber an fid) U)ünfd)eueiuertl)en unb uor- 
t()ciU)aften 'ilJapienin1l)riinfl ab^nfteben, um bein Btaatc für beit 3üi§' 
nal)mefall bec^ ftriefloö bie ^WöiUidjteit .^ii )id)ern, auf bie (Siuiffion 
Uüu ^^Japierflelb juui ^luecfe ber We(bbefd)affuuc] als fefete Sieierüc ^\u 
rürfAunreifeu. ^lußerbeni ift e^> uiel bieu(id)er eine Äriefl«reierüe effeetio 
bereit ,^u I)alteu. (iiu Mriegeidjab imu l)iureid)enber .f^ölie iu SDfetaK ober 
fluteu SBertbpapiereu ift bet^lialb bei SKeiteui iHir;;u,^iel)en, uub ein foldier 
föuute ja a\i^^ beui erfparteu 9)Jetalle bei beui Ueberflaufle ,^ur ^i^apier- 
uuil)ruufl Ieid)t uub füften{oi5 i^ebilbet iuerbeu. •') 

©beufü tueuifl fauu aber bie ^Votfilüeubiflfeit eiuer Jv"n*)fcje für 
bae 5Jür()aubeufeiu üou ,,iuteruatioualeu 3^{)luufli^mittefu" im Ätiefl^- 
falle von ber tSiufübruufl ber 'i|?apienüä[)ruu9 abbauen. :^nternatioua(e 
;^al)(unc|^nutre( für ben .Vlriefl^fall muffen allerbiufl^ üorfiauben fein, 
uienirjftenc^ in benjeuiflen üäubern, bie, tüie aud) J^eutfdjlanb, fle^^tuungen finb 
einen 5l)eil ibrer .Vlriefl^bebürfniffe im §luc>faube ju berfen. „Csnternationale 
^^ahtuuft^iiiittel" finb aber nidit nur bie ©ülbmüui^en einer (Molbiüäbrnng, 
füubern and) 35Jaaren aller 5lrt, bie ben (Vieflenftanb bee l5jrport()anbe[^ 
bilben, ferner 3:ikTtf)papiere, bie ueräuftert werben fönnen, unb nidit ^um 
lüenicjften bie 3i"^'i}wtl)aben be-i ^'^nlanb!^ im SluSlanbe. Solche „inter- 
nationale ^^fitungemittel" fteben aber aud) bei einer 'i^apiermährnurt 
,yir iNerfüguufl. Jreilic^ ift nidjt ,^u leugnen, ba^ ber SBaareuepport 
im Ätriege ftodt. t£^ ftorft aber aud) ber Import unb, um bie 35tffereng 
,Vi beden, ift ia ber ftriegefd)at5 t)orI)anben. Unrid)tig U)äre eg ju 
meinen, i)(i\i ber Sirieg eine bebeutenbe Steigerung beö :?mporte «od) 
fid) i(ie()en unb bemgemäft bie ^^ablungeu an ba-5 Vluefanb eröeblic^ Der- 
mel)ren muffe. 2)a^ ift in unferen mobernen, auf ben ^rieg gerüfteten 
Staaten teiue^ioege ber Jall , felbft uid)t in ^'änbern , toeId)e il)reu 
Öebarf an ^Brobfrüd^ten pm Ibeil an^ bem ?lu5^(anbe be,yel)en muffen, 
obiool)! bebeutenbe i^orrätbe gerabe in biefer !öejief)ung nid^t aufgefpeid)ert 
tuerben tonnen. 2^er Ärieg erzeugt ja feinen befonberen a}iel)rbebarf ber 
Wefammtl)eit bec^ i^olfe^, fonbern bringt nur infofern eine 9lenberunfl 
berüor, ah er bie iierforgung ber jum .Speere eingebogenen ^Diannfd)aften, 
bie im g^ieben für fid) felbft forgen, bem Staate auferlegt. Snblid) 
bauert ber aue(änbifd)e (Srebit eiue$ reid)en unb mäd)tigen Staate^? aud) 
im itriege fort, nnb e^ würbe bal)er iiid)t fdjioer werben ober bod) feine 
übermäpigen Cpfer foften, bie erforberlid)en (?^egenwert()e für Ätieg^- 
lieferungen be^ Vludlanbce im 5lU"?lanbe felbft an^ileiben, 

*; iöcrcjf. Seite 1 i, lo. 
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• 

4. Pio OScfabr cinor i^oiuid^thoilioiunoi ^or oinboimifd^on 
proNictioii bei finfon^o^ c^ol^proi)"o^. 

Üiit leßtc^ iPebcnfen iniiifcn mv jclbft aiuTflen, um e\j \\\ nubcv« 
(cflcn, ol)e c« l^on anbcvcr Seite erliobeti mirb. 

Xie teinfühnuirt einer "^^apienimlivuuci unb ,^uuir niidi einer 
'i^apieniuilirnufl mit Wolbreienn* für ben iHueUmbeuerfebr fiilirt bie (v^e 
fahr t)eranf, baft bie Cioncurren,uät)iftfeit ber Staaten mit offener (>Uilb' 
uulhrung erl)öl)t unb bie Manffraft biefer Staaten iie)cl)unid)t luirb, luenn 
bie Wolbpreife fallen, fü baft bann eine ^^enad)tl)eiliflunfl ber einl)eimifd)en 
'^jrobuetion eintreten müftte. Taft biefe Wefal)r luirtlid) iuirl)anben ift, 
bebarf nod) ber näheren Tarleguniv 

(Se ift befannt unb hiftorifd) ermiefen, baft ein Sinfen bee Silber« 
preifes für Räuber mit offener (v^olbnuilnunii mie Xeutfdilanb unb (Snfl« 
fanb bie hier enuäl)uten llebelftänbe heroorruft. Xav5 Sinfen bee Silber« 
preife^ toirft nämlid) in yiinbern mit offener Si(beruuil)rnn(i, mie e^ ,^. iB. 
^'^nbien war, eöe ev feine 3)Jün,^ftätten (im ^Nuni \><^M]) bem Silber 
uerfcftloft, gegenüber yänbern mit Wolbunibrung einerfeit«? uüe eine (£j;port' 
Prämie anbererfeitv luie ein Sd)nlv^ol( unb förbert bementfpred)enb bie 
V(u!2^fu()r nadi biefen yänbern, bemmt aber bie (Jinfnl)r uon bort. Tiefe 
oielbeflagte SBirfung ber CSntioertbnng be«; Silber? ift feid)t uerftänblid). 
ftJJan berücffidjtige nur, M\^ im internationalen 4<erfel)r ;>mifd)eu yänbern 
mit oerfdjicbener SBäbrung jum ;Ju>erfe ber iiertoertbung oon Aorbe* 
rungen unb ber ^^efd)affung Pon ^*^al)lungen eine llmumnblnng bev5 einen 
Welbeei in ba« anbere ftattfinben muft, unb baft biefe Unnuanblnng bei 
offener iB}ät)rung in ber äiJeife fid) oolljiebt, M^ bac^ 2yährnngv?metall 
be*3 einen Sanbei^ gegen bavjjenige bev^ anberen au>>getaufdit unb im 
.peiniatl)«;ftaate unter if^enutumg bei 'i^rägung«freil)eit ,yi einl)eimifdien 
3Bä()rungc^gelbe auegemün.^t mirb. 9(enbert fid) nun ba-j ^ivrci^oerbältnift 
ber beiberfeitigen 3Bät)rungv>metalle, fo muft audj bav? (Srgebnift be« ^Ine- 
taujdje« biefer SÖJetalle unb bei unoeränbertem Ä)fün.uufte im eignen yanbe 
aud) ber Welberlöv fid) änbern. Sinft ba^ Silber im 'i^reife, fo fann 
ber Sjfportenr bejj Silberlanbe^^ für bai? im 5(nc>lanbe erhaltene Wölb- 
gelb um fo mel)r Silber, ber ®;rporteur t>i\^ ('»iolblanbev aber für ba^ 
im Silberlanbe erhaltene Silbergelb um fo meniger (Molb eintaufd)en. 
Someit nun Wölb unb Silber unter ben gleidjen i^ebingungen loie .^uuor 
ou?gemün,^t merben fönncn, unb ©olbgelb unb Silbergelb im x"snlanbe ihre 
Mauffraft behalten u»ie ba^ menigfteue .yinäd)ft immer ber J^all ift - , 
erlangt ber (Sj:porteur be^i Silberlanbe^ gegen früher einen (Sxtragemiun mie 
in i^olge ber ©ennihrung einer (i).portpriimie, loährenb ber (Si;porteur be? 
C^olblanbeö einen i?erluft erleibet, loie menn bav5 Silberlanb einen Sdjutj» 
50U eiugefüt)rt f)ätte. 
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Gin tf)at)äcf)fic^cr ?(uAtau)cfi bcr S^afuta bc* einen ?anbe? flegen 
biejenifle be^j anbcren ^anbee finbet nnn aflerbitifl^i, luie fcfton erörtert, 
nur in nerinfleui llmfanfle ftatt, !ueil ber internationale '-l^ertel)r fid) be^ 
3S.^edneie al^^ ;V^l)(niittef bebient. Xie !jyed))eleüurfe luerben aber burd] 
eine iMTänbernnn t>i\^ '^^rei^^' ber Syäljrnng^metaUe in ber ji[eid)en 
Söeije beeinfinftt, lueit bie Wren.^en ber ^5ün^:^fd)umnfnn(len biefer 2S?ed)je(, 
bie iogenannten 9}fetal(punfte, entfpredjenb erl)öl)t be;>u>. t)erab9ebriirft 
lüerbeu. Tie äWetallpnnfte be,u'id)nen, luie luir oben S. T)? gejefien 
haben, biejenigen tSonreftänbe, bei UHid)en ec- nid)t oortf)ei(()after ift bie 
internationalen iUTbinbIid)feiten im 2öed)ieli)erfel)r an^:5^ufl[eid)en af§ 
bnrd) Senbnngen Don ÜDietaÜgelb, aljo bnrd) eine effeetioe Unnoanbfung 
beö einen OJetbev? in ba^? anbere. ^Henbern fid) nnn mit ben 3)ieta((' 
preifen bie ^Hefnltate biefer Umuninblnnfl bee einen We(bei5 in ba'^ anbere, 
fo muB not()tüenbig and) eine entjpredienbe "?lenbernnci ber 'Jik*d)jeIeoiirfe 
eintreten. Sinft ber Silberprei\5, )o ninp alfo ber (bnrd)id)nitt(id)e) SSedifel' 
eonr« auf Wolblänber in 3ilberfänberu fteigen unb ber (burd)jd)nittfid)e) 
3Sed)feIeour$ auf Silberlänber in Wolblänbern fallen. jDementfpredjenb 
muft ber i^erfanf oon 35}ed)fe(n auf Wotblänber bem G;L;porteur be^ 
Silberlänber einen Welnerlör, ber i^erfauf luui 3yed)fe(n auf Silber- 
länber bem lS;rporteur be<5 Wolblanbec^ einen ^Winbererlö* einbrincjen, 
fo baft and) hier für jenen bie S^irfung einer Gjcportprämie, für biefen 
bie 3Birfnnfl einec- 5d)nmollv5 eintritt. Unter biefen llmftänben mn^ 
ia€ Sinfen be* Silberpreife^? bie Grportfähigteit ber üänber mit offener 
Silbenoährnng geflenüber yänbern mit offener Wo(bu)äl)run(| erl)öl)en 
unb ihre oniportfähigfeit ,^u bereu ^Kadjtheit hcrabje^en. 

I^ar ÖIeid)e gilt nun, loenn and) in abgefd)ioäd)tem SOJape, für 
ben i^erfehr ^wijd)en yänbern mit offener SiIbenDät)rung unb yäubern 
mit gejdjloffener 4i?ährnng, in^befonbere '^4>apienoährung. ßine öuttoerthung 
be«^ Silber!? '^) muß nämlid) bae ^Hefnltat einer Umtuanblnng bec^ '^Japier* 
gelber in Silbergelb in bem gleid)en Wape oerbeffern, loie ba^ bei ber 
Unmianblung ber tWolbgelbee in Silbergelb ber Jyall ift; benn bie Mauf* 
fraft ber \|Japiergelber gegenüber bem Silber fteigt ja ebenfo feljr njie 
biejenige hi'^}' Wolbgelber, unb bie ^^rägnngrfreiheit im Silberlanbe fid)ert 
in beiben J^iillen t>n\ gleid)eu (v^etuinn. ^Huperbem mnp fie aber andj 
bar JRefultat einer Unnoanblnng ber Silbergelber in '^Japiergelb uer» 
id)led)tern, infoioeit nämlidj, alr bar Silber bajn benutu toirb, um auf 
bem 9iU*ge ber äl^aarenimportv? bar erforberlidie '^Mipiergelb ,^u befdiaffen **). 

• ^rt*^ 3iufeii öoi^ 3ilbcuuTifcr?, in (Molb rtcmi'iii^n, luic bao rteiüölnilicf) 
rtcfcl)icl)t, fonn iiatnrliri) niid) auf einer '^^ertheuermin be^? Ok^lbec- lHTul)eu. Smueit 
bnljelbe liienuif A"n'ft.>unil)ren ift. fniiu e^? iiotiirlicl) fiir l'äiiber mit 'J.^nüicr« 
tuiilinnirt iiidit in '-l^ctnidit fonimen. Xieieii i^crteiiülier ift mir eine wirflirtie (rut- 
ujertl)unrt t>c^ 3ilber!? an einem nnoernnberten Wanftabe ^emefien von C^infhift. 

**; i^ergl. bie ^^lnrfül)rnn0eu auf 3. 55 5i;. 
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Xeincntiprcd)onb luerbcn aber bio Cimirfc bcr äyedifcl auf i?änbtn* mit 
'iMipiemuilivuiui Uciflou, uuilmMib bio ÜoiinV bcr aBcdiiel auf Silbor* 
länbev luTabiioheu. Ü^ tretcu aljü aud) hier bic ^^Mrfuujiou einer Wo- 
mäbruHrt von li-;i;portpräniiou be.^ui. einer iJrljebnnci uon 2d)ulvüUlen im 
2ilberlanbe ein. Temnad) übt bie IJntmerthunii be^^ Silber^? and) für 
^'änber mit "ijJapienDäbruni] einen nuflünftinen CSinflnft am, fomeit fic 
mit ben 3ilberlänbern in (ionenrren;^ treten ober in ben 3ilberlänbern 
felbft ^Hbiabflcbiete für il)re '4-^robnete fud)en. 

C\n yänbern mit "ilJapienuäbrnnn muffen nun bei einer iSut- 
mertbnnti be^^ Ö)olbeo im iserfebr mit WüIbU)äbrunc|öIänbern bie gleid)en 
'Jiad)tbei(e fid) ercjeben, iine fie bei einer tSntmertbunfl bed Silber%> im 
^Ncrfebr mit Silberlänbern eintreten. '!^\\v ben J^ad ber reinen "^iapier- 
mälnnnn lieflt ba^^ auf ber ^>inb. ti^ flilt aber aud) für ben Jy^ll ber 
i<apieruuibrunii mit (yiulbreferue für ben VhiefanbAüerfebr. Xenn, t>a 
hier ba^j ^(uetaufdjucrbältniB ,^uiifd)en '^^apierjielb unb (VJoIb prineipiell 
bnrd) t>\:\\ 5l)Jarftpreiv> be^:^ Ct^olbev? beftimmt u^erbeu füll, unb t>a bie ^l^rä« 
mienpülitif ber leitenbcn i^anf aud) bei unueränberten flefeblid)en ^Hufaufe- 
unb '^^erfanf(^preifen für \>ais Wölb bal)in mirft, biefe\5 ^4?rineip (iüenii]ftcnv 
nad) Ueberfd)reitnng be^^ prämienfreien 'iVtrageej jeber i\dt in ÄlMrf- 
lid)feit nnryifeben, fü mnfj ein 3infen be-j (>5ülbpreife5 bie Mauffraft 
bev (^^uIbe^:^ flcflenüber ^iMipieriielb berabfeben unb unu]efel)rt bie Manffraft 
bec '^.^apierflelbev gegenüber Ö^ülb erl)öben, ebenfü mie t^ai^ bei einer 
reinen 'il.Mipienuäbrnng gefd)iebt. 

Criu 3infen bev (^^olbpreife^j ift nun beut.^ntage teinevMuege am* 
gefdjiüfien. iH'ebmen mir einmal au, baft Xeutfdjianb ,^ur ^l^apienuäbrnug 
mit O^ülbreferve überginge, fo mürbe von feinem auf "i:-};")!) SDiitliunen 
'JJ^arf ge)d)ä(5ten (v5olbe, menn etma ber Älriegefd)aö unb bie ÖJolbreferue 
ber ^){eid)!5banf ifebr reidjiid)) auf ,^ufammen 1000 SOiiUiüueu benu'ffen 
merben, ein iöetrag düu l.-JrM) ^Williüuen 3)iarf entbebriid) merben, 
ber , fadv er bem iWarfte ,^ur iserfügung geftellt mürbe , einen er* 
beb(id)eu Irurf auf ben Wülbpreic^ au'jüben müfUe. liefer SDrurf mürbe 
natüriid) uerftärft merben, menu gleid),^eitig ober nad) fur,v*r Jyrift uod) 
aubere (Viotbmäljrung^^ftaaten bie ^4>apiermäl)rung bei fid) eiufü()rteu. 
üDaß lebtere^ gefd)iebt, märe aber ju ermarteu; beun bie 3?crl)ä(tuiffe 
Xeutfd)lanb6 finb von benen (Suglaube unb Jvranfreidj'j uidjt fel)r uer« 
fd)ieben, unb e«? muft angenommen merben, bafi, menu in J^eutfdjlaub 
fid) bie Ueber^^eugung oou ber iHid)tigteit ber ^^Japiermübrung i8a()n .^u 
bredjen uermag, bae ÖIeid)e aud) in ^vaufreid) unb tinglanb gefdjeljeu 
mürbe. Xav gejammte SDJebrangebot oon 0olb in Jt^Ige ber Xemoue- 
tifation beffelben in biefen brei Staaten märe oiellcidjt auf 47» SDiilliar- 
ben 3)iarf ju fd)ü^en. äßenu ee nun audj ma^rfdjeiuUdj ift, baß aubere 
fiänber, meldje je^t uod) eine reine ^^apicTmä()ruug ober eine 3il()er' 



~ 7s - 

uuilirunfl befibcn (^. 'S. ?snbien), ebenfanö iur ^apiemä^rung mit 
Wolbrefcrve übev(jet)eii tüüvbeu, um bi^j SJovtljeilv? bor Stabilifirung i^ver 
4lH*cI)jetcour]e t()ci(l)aftig ,^u tuerbeu, uub luenn ferner aud) bie Cnnbuftrie 
il)reii !öebarf erweiterte, mie bie^ bei einem Siufen be« Wolbpreijee ge^ 
mif^ uicl)t ausbleibt; luenn a\)\) aud) ^JDJomeute uorbaubeu fiub, meld)e 
iu eutgefleuiieje^ter ^){iri)tuui] mirfeu, )o luürbeu boc^ bieje gemifj uic^t 
im Staube jeiu, ba^ a)iel)raurtebpt üüu 4V2 9)ii(liarbeu SDJarf (Solb uub, 
U)üe ferner ju beadjteu ift, beu jugleid) eutftef)cubeu Jtuslfall m i^iad)« 
frage .yi monetären 3^*^^^" auejugleid)en. C£in ^^^rei^fturj; be<:? t^Jotbee 
liegt aljü feinec^megci aufterf)alb be$ iWereidiö ber practifd)eu 3)iöglic^feit. 
Übeniomenig ift e^5 aber au^gefd)(offen , baf? biefer ober jener Staat, 
meld)er bei ber (^hi(bmäl)rung verbleibt, feine ^l^rägeftätten bem CJoIbe 
aud) bann offen l)ä(t, luenn e^ im ^4-^reife finft, obmof}( eine über- 
mäßige ^41>ermel)rung be^ Welbumlauf^j burd) ^Veupräguugeu für private 
3{ed)nung eintreten uub baburd) bie SäJertbeonftanj bee ®elbe5i, tüie mv 
gefeben baben, beeinträd)tigt merben mürbe. 3u benjenigen Staaten, bie 
mit 2^eutfd)(anb auf g(eid)er (Sulturftufe fteben uub bie es fid) ,yir ^(ufgabe 
nmd)en bie 4lH*rtbeonftan^ be^5 Öelbev ,yi erbalten, mirb ba« aller* 
bing« nid)t gefdjeben. Cvu anberen yänbern bagegen ift e^ feine^meg"? 
au^5gefd)l offen. Sofern nun biefe lejjteren fo meit entmirfelt fiub, bafj 
ibre '^^^robuetion bae eigne ;L'anb ,^u oerforgen uub anfjerbem nod) mit- 
merbeub auf beu 4i5eltmarft aufzutreten oormag, mürbe eine Öenad)' 
tbeiligung ber 'JJJrobuetion in benjenigen yänbern, meldje bie 'iliapier- 
tüäf)rung mit Öolbrefcroe bei fid) eingefübrt Ratten, unausbleiblich fein. 
^k uon uns üorausgefe^te ®efal)r, weldje hm ©egenftanb beg bier er* 
bobencn Öebenfens bilbet, ift alfo mirflid) oor^anben. 

^Wun ift aber jn bead)ten , baß ^eutfd)lanb , meun e^ allein jur S\^a' 
piermäbrung übergebt, in ber Sage ift ba^ ISintreten biefer uad)t^eiligen 
5olgeerfd)einung aus^ufd^tießen, inbem es üon bem erfparten @olbe nur 
fo Diel veräußert, al^ es gefc^et)en fann, oljne beu "^^^ei^ bes Öiolbes 
überbciupt ober boc^ mefent(id) l)erabzubrüden. 5^rner fommt in iöe- 
trad^t, bafe aud) ade anberen Staaten, meiere jur ^^Japiermö^rung über- 
geben, bas gleiche ^utereffe baran ijaben ein Sinfen beö (Solbpreife^ ju 
oerbinbern, fo lange nod) irgeubmo in ber SBelt ober boc^ iu irgeub 
einem ^anbc t)on Öebeutung bie offene @olbmä()rung e^iftirt. 2)e^^atb 
fann aber für beu Jalt, ba^ mehrere Staaten oon ber @o(bmäf)rung 
jur ^-jJapiermä^rung übergeben, o()ne ade Sc^mierigteit eine internationale 
!öereinbarung gefd)loffen merben, meldte bie SJeräußernug be^ ®oIbe^ 
feitens aller Staaten fo regelt, baß ein Sinfen bes ©olbprcifc« Der- 
f)inbert mivb. fiiner internationalen SBereinbarung bebarf eg l^ierju 
allerbinge; benn fonft mürbe fein Staat, mcun er aud^ ein eignet 3n- 
tereffe baran ^at bai^ Sinfen bed ®o(bpreifed ju Der^inbern^ fid^ bat)on 
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aOdaltcn lafjcu, lüoninftou'? bei bcm crften ?(n,^eid)cn eiiic^^ 5teijieii-^ be-:< 
Wülbpvciiee jcinc 'isinTätl)e auf boii ^Vuirft ;,u UJcrfcu, iinb ein ;^ii- 
fanimcntrcffcn uuii iH»rfäiifcu mehvercv Staaten univDe bav von allen ^e- 
fiiid)tete ^Hefultat eine« 3infenv"beÄ 03ülbprei)ec- uurflicl) luTUüvnifeu. 
Sollte aber eine iutevuatiouale 'iHTeiubaniuii iiidjt ,yi Staube fouinuMi 
uub uiehuehv bei* eiue ober bei* ant>cxc Staat trot5 ber barauv^ sn er 
umvteubeu Sdiübiiiuuii ber eiul)einiiid)eu '^Jrobuetiou fein Wölb aud) bei 
fiufeubeu ^^Jreifeu ,vnu 4U*vfauf briu^eu, fo wäreu bie übrifleu beuuod) 
iu ber ya^e fid) .^u jdjübeu. tSv fliebt umulid) ein 5JJitte(, um bie uad)^ 
tljeiligeu Jvolfleu eine»? foldieu i^or(jel)eu^:> ab,^müeubeu. JiMr beufeu uid)t 
an bie tSrhebnui] uou Sdiutj.^ölteu; beuu biefe tuürbeu ber eiul)eimiid)eu 
'^^robuetiüu im flüuftiflfteu Jvalle nur beu Csnlaubomarft fid)eru föuueu, 
uub aud) biejer ISrfoIfl luäre ;^ioeifell)aft, ha bie (;Siufüt)ruu(i joId)er 
;^ölle gegeuüber allen Staaten an^gefd)! offen erfdjeint, bie bifferen- 
tielle il^elianbluufl einee ein.^^lnen Staatee aber, luie bie Urfal)runi]en bei 
öKleflenbeit bee jüuflften ^^oKfriege* ,v^ifd)en Teutfd)lanb uub Sinf^lanb 
eri^eben baben, im ^Hllflemeinen unioirtfam ift. l£^ giebt aber ein anbere^ 
'JDiittel uon unfel)lbarer Sidjerl)eit : ber ^Huffauf ber ben 'il.^reiiijbrucf ueran- 
laffenben ^Wenge Wolbee. (Sin fold)er ^^Inffauf tuurbc oielleidjt fd)ün uon 
einem einylnen Ztaak allein in oöllifl an^^reidienber ä\>eife aui5rtefül)rt 
luerben fönneu ; jebeufallö märe bai^ aber möglid), menn mehrere Staaten, 
I'eutfd)lanb, (Snglanb, ,'^ranfreid), mie mir oben fnpponirt baben, fid) 
,yim Sd)ut5e ihrer eignen '»^Jrobnetion Ijier.^n uerbünbeten. ^ie ^Hnmenbung 
biefee 3)Jittel^ mürbe freilid) mit Tpfern für bie Staat^faffe uerfnüpft 
fein; inbeffen biefe Cpfer fönnten fdjon be«t)alb uidjt fdjmer in'd öe* 
mid)t fallen, meil ber Maufpreie für ba^ au^Iänbifdje ®olb (menigften« 
i(nm Iheil) mit SBaaren be,^ah(t merben müj^te, uub bie lSntri(^tnng 
einer fold)en 'Zahlung ber inlänbifd)en ^^robuftion einen neuen tHuf« 
fd)uning innleihen mürbe. 

4^ei ber norhin anfgeftellten ^i^eljauptung, baf? ber Btaai in ber 
i'age fei ben !i}erfauf be^ Wölben fo ju regulireu, t>a)] ein Sinfen be^j 
öolbpreife^ verljinbert mürbe , Ijahm mir ftillfdjmeigenb uoranegefe^t, 
baf5 ber Staat fid) im ?lugenblide be^ Uebergangc^ ,^nr ^^^apiermäl)rung 
im ^^efibe ber gefammten (vJolbcirenlation befinbet. Vettere« ift aber 
feineemeg« ber J^all. I^aö C^olb befinbet fid) Dielmehr im Umlaufe, uub 
ein 'S^anc^ jur ^Ibliefernng beffelben an bie Staat^faffe fann nid)t mohl 
auijgeübt merben ober mürbe bod) faum ben gemünfdjten (Srfolg haben. 
(£^ märe baher benfbar, bafi biejeuigen, meld)e ba^ ©olbgelb befitjen, ev^ 
üorjiehen, baffclbe nach bem ^luolanbe ju oerfaufen, anstatt e« gegen S^a- 
piergelb umjutaufd)eu, fo bafi bann bod) ein •ißrei«fturj bee Ololbe« h^-^^*« 
beigcfül)rt toürbe. 2^ic 9tnrffid)t auf bie fd)Iimmen golgen eine« folc^en 
^^^reieftur^e^ für bie @efammt(jeit mürbe hm einzelnen uou bem ißerfaufe 
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nic^t jMriicff)a(ten ; benn bev cii^elne bi«ponirt (uou ?(u^na()men abgefefteit) 
nie aHbciN> aU^ in ber ^Hicl)tuiuv in tuoId)er für ilm ber größte JöortfjeK 
licflt. (S*j ift inni aber ,;u bcaci)tcu, baft gcrabe ba« Streben, ben 
größten i^ortheil .yi erlangen, bei ber (Sinfn[)rnng einer ^^J^^pi^^^^vährung 
jebermann ueranloffen ninfj, fein Wölb gegen "i^apiergelb nni,V!tüufrf)en 
nnb e^^ bqniit bem Staate s^\ nberlaffen. 3^enn, ba ba^sJ Wolbgelb im 
^^nIanbe ,^nnt dtennuiert^e gegen (gIeid)Uiertl)ige!j) 'i|.^apiergelb anegetaufdit 
u»irb, \o fönnte eine i^eränfternng nad) beni Änöfanbe nnr bann größere 
iUntheile' bieten, menn ber Wolbpreie im ?lngcnblide be^ Söäljrungö* 
iued){e('? plöblid) ftiege. 'bleibt er anf ben bisherigen Sfiuean ober fängt 
er gar an ,yi finfen, fo luirb jeber ben Umtanfd) gegen 'i^apiergetb uor- 
,vet)en, nm fo mehr, ba ein iUnfanf be^j Wölben nad) bem ?(n«lanbe 
Müften uernr)ad)t. ^Wnn ift aber ein Steigen be^ Wolbpreife^ in bem 
^Ingenblirfe ber I^emonetifation bee l^olbe« an fid) fc^on nid)t jn erwarten 
nnb ei^ liegt anj^erbem in ber .^anb be^ Staate«^ ein folc^e«^ Steigen 
abfid)tlid), euentuell bnrd) ^^lancouerfänfe uon Wölb, ,^n üerliinbern. ISnb« 
lid) lüürbe bie Weuuibrnng einer geringen tprämie beim ?{n«tanfd)e 
bee bisherigen Wolbgelbes gegen 'ij.Hipiergelb ein nnfehlbares Witte! bieten, 
nm ba^ liinftrömen ber gefannnten Umlanfsinenge (V^olbgelbes in bie 
Mafien bes Staates ;^n fidiern. 

(Sin Sj.^nnft bleibt nud) ,^n erörtern, S)ie i^enuifiernng bes 
(^ülbes fann ber einl)eimifd)en 'il.^rübnction nnter Umftänben and) in 
anberer Steife 9iad)tf)eil bringen. ISin i)tad)t()eil ipürbe niimlid) bann ent- 
ftel)en, menn ber Wegeinuertl) bes ®olbes in Saaren ftipnlirt würbe, 
bie ben Wegenftanb ber eint)eimifd)en ^4-^robuetion bilben. 2)as barf na- 
türlid) nid)t gefdjehen. (£s fann aber and) öermieben werben; benn bie 
i>enuert()nng bes Woibe^ fann ja and) in ber 3i^eife erfolgen, baß 
anbere Ä^aaren ober aber 2lU*rt()papiere (insbefonbere einl)eimifd)e Scftulb- 
uerfd)reibnngen) angefanft werben. 



D. Die Dortl^cilc eines Uebergangs 5ur 
papieripäl^rung mit <5oIbreferue für ben 

2Xixs\anbsvexUl]v. 

SäJir ^abcii im Saufe unjerer Srörterungen bic SSorjügc ber 
^apiern)ä{)nm8 uor ber SJietaKtPä^rung, unb jioar axid) Dor ber offenen 
C^oIbtDöfirung, üumeift jc^on einjeln tieröorgelioben. S« wirb aber 
^merfmä^ig fein, biefelben f)ier nod) einmal turj jufammenjuftellen. 

S}orau^jufd)icfen ift, bafe ber ^auptüorjug ber ^^apiern)ät)rnng 
in ber ^luf^ebung ber unnöt^igen nnb nad^t^eiligen ^iJerquicfnng bee 
cyelbnjejens^'ftiit ber 'ißrei^beinegung ber (Sbelmetalle unb in ber JRttrfgabe 
ber 3Ännjt)o^eit an ben Staat al« ben beften ^üter ber SBert^conftanj bee 
Oielbe« befte^t. 3m einzelnen gelangen luir ju ber folgenben ?(nfjät)Inng. 

!tBortt)ei(e eine«^ Uebergangi^ i^nr ^apiern^ät)rung finb: 

1) bie ®e)eitigung ber @efa^r einer ^Beeinträchtigung ber SBert^- 
conftanj be« ©elbeg burc^ bie midfürlic^c SSermel^rung ober 
SJemiinberung feiner SWenge^ ttjie fie bei einer offenen Zittau' 

. ttJä^rung einerfeit« in Jolge ber Ausprägung öon WUialU 
gelb auf ^^rioatred^nung, anbererfeitS burd) bie ©infc^meljung 
unb ben ©fport beffelben gefc^ie^t; 

2) bie 33efeitigung ber ^aupturfac^en für bie @ntftel)ung Don 
@elb- unb Srebitfrif en : einerfeitS burc^ bie (bereits ermähnte) 
3Jer^inberung beS ^elbejportS nad^ bem ?(uSlanbe, anbererfeitS 
burc^ bie ^Befreiung ber 9?otenbanfen üon ber JRüdfic^t auf 
bie ®rö§e i^reS ©ietaüüorrat^S bei ber SWotenauSgabe ; 

3) bie Söeffernng ber ^robuctionSbebingungen für bie einl^eimifdie 
^^robuction im Sittgemeinen : burd^ bie ?Iu«fdf)Iie§ung anormaler 
(£r()ö^ungen unb @c^)oanfungen beS 93anfbiScontS unb beS 
3inSfu§eS überhaupt, foujeit folc^e burc^ ben öfport öon 
^Dietaflgelb ^erüorgerufen werben; 

4) bie äSer^inberung einer (Stärtung ber (S^portfä^igleit unb 
einer (Sc^wäc^ung ber 3mportfä^igfeit aller Sänber mit 
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anbever al^ ®olbtüäf)niiu], bio im Jafle bcr 33cibc]^altmig ber 

ÖJüIb^uätjniurt mit bcr feniercu Jlppveciatiou be« C^ülbei^ 

eintreten mürbe; 
ii) bie (Srmü9licl)iing einer fid)eren )Hecje(ung be^ internationalen 

Ü}ertet)rs^ aller üänber anf ber Ükfi^ be^^ (^o(be$ bei ^In* 

na()me ber 'i^Japienuäljrnnc} mit (Solbrejerüe abjeiten aüer 

Stoatcn ; 
i)) bie 9Jnfebarmad)nnc( eine^ bi«i|)er brad) liegenben Jöeil^ be^ 

^iJoIföüermögen« bnrd) bie anbenueitige ^^Jcnuertljnng bee uor- 

I)anbencn Wetallgelbeif. 
(Siner näl)eren (Sriänternng bebiirfen nad) nnjeren frü^ren Sln^- 
Hingen nnr nod) bie beiben legten '»^►^nnfte. 

3Kic groß bie iöort^eile finb, ttjeldje bie ein()eitlid)e Stegehmg 
beö internationalen i^erfel)rö bnrd) bie C£infüf)rnng ber 'iJ}apienoät)rnng 
mit öJolbreferüe in allen 5taaten ber !ißjett bem SpanM bringen mürbe, 
brand)en mir mit 3iiicffid)t baranf, baf; bie ^i^efeitignng ber ©crfd)ieben* 
artigfeit ber I^errjc^enben 3iMif)rnngen jd)on feit langer ßeit oon allen 
5eiten t)erbeigemnn)d)t nnb angeftrebt mirb, nic^t meiter borjnlegen. 
2^01)1 aber ift l)eroorjnI)eben, ba^ bae oerfügbare (VJolb (jier^u an«^reid)t. 
^ie ,,cyoIbbecfe" ift nid)t mel)r ,„yi fnrV', menn fein Sanb einen gröjleren 
^ipfel für fid) begef)rt, M e$ ,^nr .^lerftellnng unb (Sriialtung einer l)iii- 
reic^enben öiolbreferDe für ben ?ln2ilanbeiHTfel)r erforberlid) ift. 3)aö 
nnter liegt feinem -^meifel. 3Bir baben frül)er fd|on erörtert, mie üer» 
I)ältnifemäf3ig gering ber Jpebarf an Wölb ^nr Stegelnng besf internationalen 
®erfet)r2i ift (3. <)0A)1), nnb l)aben and) baranf l)ingemiefen, mie grofe bie 
Öolboorrät^e ber SBelt finb unb um mie oiel fie fid) bnrd) bie ^robuctiou 
jäbrlid) nergröjicrn [Z. 29). 2)ie (^olbberfe bflrfte baf)er fd)on bei einem 
(Solbpreife in ber .ööfie be!$ je^igen Üöhm.^fnfieö lang genug fein. SQSärc 
ba^ aber nid)t ber galt, fo ftäube nid)t!$ im Säi^ege, bie Stelatiou imijd)eu 
bem ^^^apiergelbe nnb bem öolbe ju erl)öl)en, — bae ^^funb @otb alfo 
nid)t meljr jn 1392 SOiarf, bem jefeigen 9)Jünjfu§e in Xeutfc^fanb eut- 
fpred)cnb, fonbeni ju l)öl)eren ^^reifen ^xi oerfaufen — nnb auf biefe 
äBeife bm ^öebarf ber einzelnen Staaten an öolb {)erab,^nfe^eu. (Sine 
fold)e 3(enberung fann ja jeber ä^it t)erbeigefül)rt merben. 

aSa« ferner ben legten ^unft anlangt, fo ift e^ jmeifeUo« ein 
SJortt)eil oon bemerfen?mertf|er Öebentung, ba§ bie (£infül)ining ber 
^^apiermäfirung e^^ geftattet, ben ®oIbreid&t^um, melc^er bi«f)er jur 8lu«« 
ftattung be« ®elbförpere oerfd)menbet mürbe, anbermeitig ju rmenben 
be^m. burd) ^Veräußerung für bie ©efammt^eit in anberer 9tici^tung uu^« 
bar JU mad)en. SJiefer i8ort^ei( barf aber nid^t überfd^äfet merben. 
gunäd^ft ift ja nid^t bie gefammtc in einem fianbe üor^anbenc SWengc 
®oIbed entbe^rlid^ ; benn bie ®otbveferoe bcr (eitenben öaul mirb, menn 
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mir bie beutfcfien SJer^äftniffc in 53etracf)t Mci^cn, ca. HDO 9Wi[(ionen 
abiorbiren imb bor Kriege jdjati, tt»cim er nicl)t, uue oben S. IT) t^orge* 
icftlaflcii, in fidjcrcn 23Jcrt()papiercn angelegt lucrben {üKtc, mag niencicfit 
anf 4(M) ülTJilliüncn gcbracfjt lucrbcn muffen. Xann unirbe in Xenlfd)- 
(anb IHM! bem Wefammti)orratI)e Dün 2;5r>() JJiillionen ^Wtarf Wölb nod) 
ein ©etrag tum I.-jöO ?[)H(Iionen uerfiigbar bleiben. Tiefe ÜÜJillionen 
befteden aber nid)t in Wefb, fonbern in einer ^Wenge (violbe«?, nnb biefe 
^Wenge Wolbec^ ift feine^iuegc- fofort in ben entfpredjenben ober and; nnr 
in einen geringeren (Melbbetrag ober in fünftige Wüter nm,^nfelien; benn 
bie U^eränfiernng barf ja, nm eine 3d)äbignng ber ein()eimifd|en '^^ro* 
bnction ,^n Derbnten, luenigftenv )o lange, al« irgenbiuo md) eine offene 
(Mülbnjäljrnng ejriftirt, nnr bann nnb nnr infomeit erfolgen, a(e bav^ ge* 
]d)cl)cn fann, ül)ne einen 'iJJreiv^ftnr,^ bee Öulbee Ijeroorinrnfen. Xic 
'iseränf^crnng fann fid) a(fü lange f)in.5iel)en, nnb in ber ^^luifdjenjieit 
tonnte ba^^ (Molb nur etwa babnrd) nu^bar gemad)t loerben, bap ber 
Staat *4-^runfgegenftänbe für öffentlidjc ;]ioerfe anfertigen ließe, nnb 
bamit einer 9(ni;a^( feiner Untertljanen ?trbeit nnb iörob gäbe. 

Tie C£l)aneen ber iBenüertI)ung bev? öolbe^ finb natür(id) be- 
ben tenb beffer, toenn jmuldift nur ein (^o(bioäl)rungeftaat allein jur 
'i|.^apiermäl)rnng übergef|t, nnb ee loürbe oieI(eid)t eine fofortige S8er' 
duBerung möglidj fein, loenn üwa gfeid)/\eitig einige Staaten mit 'ij.^apier* 
mälirung ober 5ilbenoäf)rung (.v ^J!^. vsnbien) fid) eutfdjliefKU , ;ium 
^loede ber Stabilifirung il)rer 31k*d)feIcourfe im 3(uc^lanbÄ0erfef)r eine 
Wolbreferoe anzulegen, .'pierin liegt geioiffermafKu eine 'ilirämie für ben* 
jenigen Staat, ber ee unternimmt, im übrigen al^ SKcgtoeifer ooranju* 
gel)en. 

?ln fester Stelle muffen loir nod) eine« befonberen iöor^ugÄ ber 
'^^avienoa()rung gebenten, ber jtoar nid)t einer beftel)enben 9)ietaIhoäI)ruug 
gegenüber in iöetrad)t fommt, im Uebrigen aber bie öoÜe 3(ufmerffamfeit 
oerbient. Xae ift bie ßinfad)()eit iljrer (Sinfül)rung. 

^ur (£infül)rung einer 'tJJapienoöfjrung nnb :^\mx and) einer 
^-l?apienoä{)rung mit Wolbreferue bebarf ev feiner langtoierigen inter- 
nationalen ^Vereinbarungen. Cst^ber ^taat fann fie allein unb felbft« 
ftcinbig bei fid) einfül)ren unb erlangt il)re 4sortl)eile, iücld)c 'äJiaBuafjmeu 
bie übrigen and) immer treffen mögen. Xie „)){elation" .^oifdjen bem 
neuen unb bem alten (>^elbe, bereu J^eftftellung bei (Sinfüf)rung einer 
offenen :i)Jietallmäl)ruug fo fd)ioierig ift, loeil bie '^Jreife be^:^ (vjelbmetallö 
bnrd) bie ^ermel)rung ber 9iad)frage nad) bemfelben gefteigcrt werben, 
unb bereu unrid)tigc ^eftftellnng fo fd)limme Jyolgeu Ijeroorruft, fann 
l)ier einem ^^toeifel nid)t unterliegen, weil ein 9){ün,^fu)l überhaupt nidjt 
in Jrage fommt. 3^ic Xurd)fü()rung bej? ifijäljruug^wec^fel« felbft ift 

6* 
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f)öcl)ft einfad), "^a^n bebarf c« mir ber (Sii^icf)unfl bcr bi^lKrigen SBätjnntg^' 
män/\en unb bereu ©rie^uiifl bitrd) 'il^apiergclb \)on greic^em Wennwerlfi 
(»a« in Xeut)d)(aiib burd) eine eiufad)e 'sBenuelirung ber 9Jei(^«ffaffeU' 
fc^eiue gejd)ef)en föiuite)'^'), ba ble 3d)oibcniinr^eu im Uinfaute bfeiben,** — 
wenn es^ fic^ iiidjt ctXüa cuwkUü, bic gvöfu'ren unter i()ueu (^. 35. bic 
beutjc^eu J^ünfmarfftürfe) ebenfalls burd) '^^apiergelb a" erfefeeu. ©nblid) 
mad^t and) bic ©inrid)tung bcr „O^ofbrcjerüc" feine @d)Uiierigfeiten. 
T)er erforberlidjc ÖolbDorratb ber ISentralbauf ift ja (njenigftcns in 
Säubern mit offener ®o(bmä^ruug) bereit? iior()aubeu. Xie ^^reife für 
ben 3(nfauf unb beu ißerfauf beif ÖJolbec^ fünucn aber nur beut bie- 
f)erigen SDiün^fuftc be,^ui. bcm bcr,^citigeu 5!)farftprci|e eut)pred)eu ; 
benu ber SDJarftpreiv? beij Wülbc? bfeibt berjclbe, meif ba^ eiugc- 
i^ogeuc öJüIbgefb nid)t auf icn SlJarft gcu>orfcn, füubcru eiuftiDeileu 
aufgefpeid)crt unb nur bann, aber bann immer ueräupert unrb, wenn 
bae gefdjefjeu fauu, ül)ue ein Sinfen be^ ^^Jrcife^ f)eruor^urufeUf 
Giner befonbereu Ueberfcguurt bebürfeu nur bic '^eftimmungcu barüber, 
meiere 95etrrtgc an (Molb bic ISeutrafbanf uljnc ^|^rämie ^^u beut gefefe« 
lid)eu '^Jreife anfaufcn unb iicrfaufcn barf, unb mic I)od) bic ^4-^rämie 
im J^aKc ber llcbcrjd)reitung biejcr Wrcn;,cn ,yi bemeffcn ift. Tafür 
bieten aber bic vractifd)cu (Srfal)rungcu bcr ^i^anfen gcnügenbe unb 
fidjcrc ^HnbattÄpunftc. Sd)micrigfcitcu ftcllcn fid) alfo einer foldjen 
,,3SafntareguIirung" uid)t entgegen. 

Ginc ^^ejonberi)cit bcr '*^<apicnüä()rung mit (v)ü(brcfcrüc ift ce^ 
enblid) nod), baft fic and) iKr)ud)!?n)eiic cingefül)rt merbcn fauu, ol)ne 
b(i^ biefer 'i^erfnd) ober i>a]^ bic 5Hücffcl)r \n ben aftcn 4^crl)ältniffen im 
Jade feine^o SDiiptingcne bcfouberc «oftcu ocrurfadjtc. ^ic ^üu^gabe be^ 
'i|?apicrge(bce erforbert ja nur bic '^Infuieubuug dou 'ij^^apicr» unb Xrucffoften, 
unb bic 5Hücffcl)r .^nr ^iJictadmähruug fauu jcbcr^iicit übue SiJeitere^ er- 
füfgen, fo lange t)a^ cingc;\ogcne Wölb nod) nid)t ocräuftert ift. Gin 
Uebergang oon ber Silbcniniljrnng .yir Wolbmäbvung unb nmgcfc^rt 
märe nic^t fo (cid}t mög(id), mcil l)icr bae alk 9JictaUgc(b ba^^i oermenbet 
merben mü^te, um bas WelbmetaK bci^ neuen ^u be,^al)(eu. 



* T>if ^Keicl)s<fö)icutcl)eiuc müfjtcu natür(id) mit rt<'»i*^I»rfi<*r 3rtl)ltraft am^c* 
ftattct Hub für uuciuIÖs^bar ciflärt tvcrbni. 



